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Resumo 
Ao longo dos últimos anos o setor de energia elétrica, à semelhança de vários outros 
setores da economia, tem vindo a sofrer alterações e restruturações profundas. Estas 
alterações levaram ao desenvolvimento de mercados de eletricidade transacionais, que 
resultaram da integração de mercados nacionais de diversos países. O Mercado Ibérico de 
Eletricidade, MIBEL, que abrange os mercados de eletricidade de Portugal e de Espanha, é um 
dos novos mercados de eletricidade existentes na Europa.    
Devido às diferenças existentes entre o sector elétrico português e o espanhol e a 
problemas relacionados com as interligações entre os dois países, o MIBEL ainda não pode ser 
considerado um mercado que funcione de uma forma perfeita. A utilização do mecanismo de 
mercado Market Splitting, por exemplo, leva a que existam ainda horas em que o preço da 
energia elétrica em Portugal e em Espanha seja diferente. A contratação de Serviços de 
Sistema separada nos dois países reflete também que existe ainda um caminho a percorrer 
até se atingir uma melhor integração entre os setores elétricos de Portugal e de Espanha. 
O trabalho apresentado neste documento resultou de uma colaboração entre a 
Faculdade de Engenharia da Universidade do Porto e a empresa EDP Produção SA, e teve 
como principais objetivos analisar os resultados do Mercado Diário no âmbito do MIBEL ao 
longo do ano de 2012, no lado português e no lado espanhol, e os resultados dos mercados de 
Serviços de Sistema nestes dois países, nomeadamente dos serviços da reserva secundária e 
da reserva terciária. 
O ano de 2012 foi marcado por uma diminuição do consumo de energia elétrica em 
Portugal e em Espanha. No entanto, devido a alterações legislativas que ocorreram no setor 
elétrico português, a quantidade de energia transacionada em Mercado Diário no MIBEL 
aumentou. À semelhança do que se tem vindo a verificar nos anos mais recentes, em 2012 o 
preço desta energia foi ligeiramente mais elevado em Portugal do que em Espanha. Da mesma 
forma, os preços nos mercados de Serviços de Sistema foram, em geral, mais elevados do lado 
português do que do lado espanhol, e as quantidades de energia mobilizadas para reserva 
secundária e terciária foram diferentes nos dois países, refletindo a diferente dimensão 
existente entre os sectores elétricos de Portugal e de Espanha.    
 
vi 
 
Palavras-chave: MIBEL; Mercado Diário; Serviços de Sistema; Operador de Sistema; 
Operador de Mercado; Market Splitting. 
  
vii 
 
Abstract 
Over the last few years the electrical sector, like many other sectors of the economy, 
have been suffering deep changes and restructuring operations. Those changes leaded to the 
development of electricity markets transaction, which results of the integration of national 
markets from several countries. The Iberian Electricity Market, consisted by the electricity 
markets from Portugal and Spain, is one of the new electricity markets in Europe. 
MIBEL cannot be yet considered as a market that works in a perfect way. The 
differences between Portugal and Spain in the electrical sectors and the interconnections 
problems between those two countries are the main reasons for MIBEL failures. For instance, 
the different prices of the electrical energy, during some hours in Portugal and Spain, are a 
consequence of the Market Splitting. The separation of the System Services of the two 
countries also reflects that there are still a lot to do to reach a better integration of 
Portuguese and Spanish electrical sectors.  
  This master thesis was product of a cooperation between the Faculty of Engineering 
of the University of Porto and the company EDP Produção SA. The main goals of this thesis are 
to analyze the results of the Day-Ahead Market from MIBEL in the year of 2012 and to analyze 
the results of the System Services Markets in Portugal and Spain. In this second analyze, the 
study will focus specifically in the results from secondary and tertiary reserves. 
 In 2012, it was observed a decrease of the consumption of electrical energy in 
Portugal and Spain. However, the legal changes concerning the Portuguese electrical sector 
leaded to an increase of the amount of energy traded in the Day-Ahead Market. As it was 
seen in the latest years, in 2012 the price of the energy in Portugal was slightly higher than in 
Spain. The prices of the energy negotiated in System Services Markets were, generally, higher 
in the Portuguese side than in the Spanish one.  Also, the different amounts of mobilized 
energy between the two countries do reflect the dissimilarity between the dimensions of the 
electrical sectors of Portugal and Spain.               
 
 
Key words: MIBEL; Day-ahead Market; Ancillary Services; System Operator; Market 
Operator; Market Splitting. 
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Capítulo 1 
1 Introdução 
 
1.1. Enquadramento e objetivos 
 
 
Desde os anos 90 que os sistemas elétricos de energia em diversos países têm vindo a 
sofrer alterações estruturais no sentido de implementar mecanismos de mercado no setor. 
Após o processo de restruturação foram criados mercados de eletricidade que integravam os 
mercados transacionais de dois ou mais países. O Mercado Ibérico de Eletricidade, MIBEL, foi 
o segundo mercado deste tipo criado na Europa, e abrange os sectores elétricos de Portugal e 
de Espanha.   
A criação do MIBEL alterou a forma de transacionar energia elétrica na península 
Ibérica. Foram implementados diversos mecanismos que permitem a existência de um 
ambiente de mercado nesta zona da Europa e foi aprovada legislação que possibilita o 
funcionamento correto deste mercado. 
O objetivo deste trabalho consiste em analisar os resultados do MIBEL no ano de 2012 
e, desta forma, estudar o funcionamento deste mesmo ano, pretendendo-se também que 
este constitua um documento de apoio para a definição de estratégias da EDP Produção SA. 
Nesta análise serão utilizados apenas dados do domínio público.  
Neste trabalho serão analisados os resultados relativos ao Mercado Diário e aos 
Mercados de Serviços de Sistema. Para a análise do Mercado Diário serão utilizados os dados 
disponibilizados pelo Operador de Mercado Ibérico - OMIE, e para a análise dos Mercados de 
Serviços de Sistema, em particular dos resultados relativos à contratação das reservas 
secundária e terciária, serão utilizados os dados disponibilizados pelos Operadores de Sistema 
português e espanhol, REN e REE, respetivamente. 
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1.2. Estrutura do documento 
 
Este documento encontra-se organizado em 5 Capítulos. No presente Capítulo são 
apresentados o enquadramento do trabalho, os principais objetivos do mesmo e a estrutura 
do documento.  
No Capítulo 2 – Mercados de Eletricidade - é apresentada a evolução do setor elétrico 
desde o seu início até à época da sua restruturação. É também abordado o novo modelo 
resultante desta restruturação, as atividades que o constituem e a forma como estão 
interligadas. 
 No Capítulo 3 – Mercado Ibérico de Eletricidade (MIBEL) – começa-se por descrever a 
evolução dos sistemas elétricos português e espanhol até às estruturas que atualmente 
apresentam. Em seguida são apresentadas estas estruturas. Posteriormente é apresentado o 
MIBEL, nomeadamente no que se refere aos principais objetivos inerentes à sua criação, à sua 
implementação e ao seu funcionamento. 
No Capítulo 4 – Análise dos resultados do Mercado Diário referentes ao ano de 2012 – 
são analisados os resultados do Mercado Ibérico de Eletricidade referentes ao Mercado Diário. 
O capítulo será dividido e em três partes distintas: Análise do mês de janeiro, análise do mês 
de Agosto e Análise do ano de 2012. 
No Capítulo 5 – Análise dos resultados do Mercado de Serviços de Sistema referentes 
ao ano de 2012 – são analisados os resultados do Mercado Ibérico de Eletricidade referentes 
aos Mercados dos Serviços de Sistema, particularmente no que refere à contratação das 
reservas secundária e terciária. Este capítulo está estruturado da mesma forma que o 
Capítulo 4. 
No Capítulo 6 – Conclusões – são apresentadas as conclusões retiradas a partir da 
análise efetuada. 
 
  
 
 
Capítulo 2 
2 Mercados de Eletricidade 
 
2.1. Resenha histórica 
O final do século XIX foi marcado pelo aparecimento das atividades de produção, 
transporte e distribuição de energia elétrica [1], tendo a primeira central elétrica entrado em 
operação no ano 1882 [2]. Começaram então a surgir as primeiras redes elétricas, sendo a 
energia utilizada principalmente na iluminação. Estas redes eram caracterizadas pelas suas 
baixas potências, pequenas extensões e por serem exploradas em corrente contínua [1][2]. 
Ao longo dos anos assistiu-se a um sucessivo aumento das cargas e capacidades instaladas e a 
um desenvolvimento tecnológico que permitiu a exploração das redes em corrente alternada. 
Este desenvolvimento levou a que se pudessem utilizar valores de tensão mais elevados, 
facilitando o transporte da energia [2]. Foram então criadas condições para a construção de 
redes mais extensas e de centrais elétricas mais potentes e rentáveis, localizadas em zonas 
mais favoráveis muitas vezes afastadas dos centros de consumo. Com o passar do tempo 
foram-se criando sistemas de energia cobrindo grandes extensões geográficas, muitas vezes 
correspondentes ao território de todo um país. Mais tarde, por razões de segurança e 
estabilidade de exploração, procedeu-se à interligação dos diferentes sistemas elétricos 
nacionais [1]. 
A estrutura de propriedade dos sistemas elétricos era no seu início bastante diversa. 
Só após a segunda Guerra Mundial a maioria dos países europeus adotou um sistema em que 
as empresas ligadas ao setor elétrico eram propriedade do estado. Todavia, nos Estados 
Unidos, onde as infraestruturas não foram tão afetadas pela mesma guerra, nos anos 70, 
cerca de 76% dos ativos do setor elétrico eram propriedade privada [1]. Segundo Saraiva [1], 
apesar das diferenças existentes nos diferentes países onde existiam sistemas elétricos 
relevantes, podiam ser identificadas duas linhas condutoras na organização desta indústria: 
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 As empresas apresentavam uma estrutura integrada verticalmente, como mostra a 
Figura 2-1;  
 Existiam áreas concessionadas a cada empresa, não havendo portanto qualquer 
competição entre diferentes empresas. 
 
 
 
Figura 2-1 - Estrutura verticalmente integrada 
2.2. Necessidade de reestruturação  
A estruturação referida no ponto anterior teve como consequência imediata a 
impossibilidade dos consumidores de energia elétrica escolherem a entidade com quem se 
relacionavam e procurarem a melhor oferta para as suas necessidades. O preço pago pela 
energia elétrica era determinado por processos de regulação tarifária, sendo normalmente 
utilizado o modelo Cost of Service/Rate of Return [1]. No entanto, a regulação tinha muitas 
vezes um caráter pouco claro, uma vez que não existia uma fronteira clara entre a entidade 
reguladora e a regulada. Esta indefinição de papéis, aliada ao crescimento acentuado que se 
vivia no setor, levou a que houvesse alguma facilidade em sujeitar os níveis tarifários a uma 
gestão política, assumindo o setor elétrico muitas vezes o papel de amortecedor em períodos 
de maior crise económica [1]. Até ao início dos anos 70 existia um ambiente económico 
estável e a carga aumentava entre 7 e 10% anualmente. Era portanto usual a realização de 
economias de escala que, sem que houvesse um planeamento muito exigente, funcionavam 
bem. No entanto, em 1973 deu-se o choque petrolífero e o ambiente económico alterou-se. 
Passaram a existir elevadas taxas de juro e de inflação que tornaram o ambiente económico 
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mais volátil. Assim, foram introduzidos no setor elétrico os conceitos de risco e incerteza que 
dificultaram a previsão da evolução do consumo de energia [1].  
Após a crise petrolífera, houve uma grande mudança de paradigmas que reforçaram a 
necessidade de reestruturação do setor da eletricidade. Esta crise levou a que fossem 
adotadas medidas de diversificação e de redução do consumo de energia o que tornou ainda 
mais difícil prever a evolução do consumo de eletricidade [1]. Por outro lado, os anos 80 
foram marcados pela implementação de mecanismos de mercado em diversos setores de 
atividade económica. Os anos 80 e 90 foram também marcados por grandes evoluções 
tecnológicas a nível das telecomunicações e de meios computacionais que possibilitaram a 
gestão e controlo das redes elétricas em tempo real, o que facilitou a adoção de mecanismos 
de mercado [1].  
2.3. O novo modelo 
No início dos anos 80, o Chile foi o país pioneiro nesta reestruturação do setor da 
eletricidade começando com o desenvolvimento de um sistema competitivo de produção de 
eletricidade, baseado em preços marginais [1][3]. Mais tarde, em 1990, Inglaterra e País de 
Gales procederam também à restruturação do setor elétrico. Os grandes objetivos desta 
reestruturação passavam pela separação das atividades de produção e de transporte de 
energia elétrica, até aí agrupadas na mesma entidade, pela liberalização do setor da 
produção, pela criação de entidades regionais na área da distribuição e fornecimento de 
energia, e pela liberalização das condições de fornecimento a clientes finais [1]. A Noruega 
começou a alterar a estrutura do seu setor elétrico em 1991 seguida pela Suécia em 1995 [1] 
[4]. Em janeiro de 1996 foram eliminadas as barreiras tarifárias existentes entre os dois 
países e foi criado o primeiro mercado de eletricidade com características transnacionais, o 
NORDPOOL [1][5] (Figura 2-2). 
 
Figura 2-2. Evolução do setor elétrico 
Esta onda de reestruturações chegou a Portugal nos anos 90. Em 1994 foi criada Rede 
Elétrica Nacional, REN, que se tornou responsável pelo transporte de eletricidade, até então 
administrada pela Eletricidade de Portugal, EDP [6]. Este passo foi muito importante, já que 
marcou o início da separação das atividades ligadas ao setor elétrico. Nesta altura, a EDP foi 
também transformada numa empresa de capitais públicos, a EDP, SA. No âmbito do pacote 
legislativo de 1995 foi criada a ERSE – Entidade Reguladora do Setor Elétrico - à qual foram 
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atribuídas diversas funções de índole regulamentar, sancionatória e administrativa. Neste 
mesmo ano o setor elétrico nacional foi organizado num sistema de serviço público e num 
explorado segundo as leis do mercado. Em 2001 foi assinado o memorando que criou o 
Mercado Ibérico de Energia, MIBEL, do qual fazem parte Portugal e Espanha, e que se previa 
iniciar em 2003 [1].  
  
Para que a nova estrutura associada ao setor elétrico tivesse sucesso foi necessário 
alterar de forma significativa o sistema tradicional. Deu-se um processo de desverticalização 
- unbundling - das empresas tradicionais que integravam toda a cadeia de valor da 
eletricidade. Surgiram então diversas empresas ao nível da produção e da comercialização da 
eletricidade atuando num mercado de livre concorrência, empresas atuando na área da 
distribuição e outras que exploram a rede de transporte de energia elétrica. Esta última 
atividade, e uma vez que não seria viável multiplicarem-se as redes de transporte existentes, 
funciona em regime de monopólio natural regulado com uma única empresa a nível nacional. 
Em relação à distribuição, é possível a existência de um regime semelhante ao do transporte 
de energia, com uma única empresa a nível nacional, ou então várias empresas que 
funcionam em regime de monopólio natural regulado regional [1]. Segundo a ERSE [7], em 
Portugal Continental, por exemplo, a atividade de distribuição é efetuada maioritariamente 
por uma empresa – a EDP Distribuição – e também por algumas cooperativas de distribuição 
de energia elétrica em Baixa Tensão. A par desta desverticalização foi necessária a criação 
de mecanismos de coordenação e de regulação independentes. 
A nova forma de organização do setor elétrico pode então ser dividida em quatro 
áreas distintas [1]: 
 Atividade de produção – inclui a produção de energia elétrica em regime normal, 
especial e fornecimento de serviços auxiliares; 
 Atividades de rede – nomeadamente as atividades de: 
1. Rede de transporte – incluindo planeamento da expansão, manutenção, 
construção e operação;  
2. Rede de distribuição – incluindo planeamento da expansão, manutenção, 
construção e operação; 
 Transações – permitem o relacionamento entre produtores, consumidores elegíveis e 
comercializadores; 
 Atividades de coordenação técnica e de regulação.  
A estrutura do modelo desagregado do setor elétrico é apresentada na Figura 2-3: Nas 
atividades da produção (G), comercialização (RC) e intermediação financeira (PM) pretende-
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se que exista um nível concorrência elevado. As atividades de distribuição (D) e transporte 
(TP) são realizadas em regime de monopólio regulado.  
 
Figura 2-3 - Modelo desagregado do setor elétrico [1] 
Os contratos bilaterais (SC) podem ser físicos ou financeiros e supõem o 
relacionamento direto entre as entidades produtoras e os comercializadores ou clientes 
elegíveis. Nestes contratos estabelecem-se acordos que englobam preço e modulação da 
energia a produzir/absorver ao longo de um intervalo de tempo. Os mercados centralizados 
(PX) recebem propostas de compra e venda de energia tipicamente para cada hora ou meia 
hora do dia seguinte. Estes mercados procedem ao encontro destas propostas construindo um 
despacho puramente económico [1]. O ISO, Independent System Operator, é a entidade que 
assegura as funções de coordenação técnica da exploração do sistema elétrico. Para esse 
efeito, deverá receber informação sobre os despachos económicos resultantes da atividade 
dos mercados centralizados, bem como a informação relacionada com os contratos bilaterais 
em termos de nós da rede e potências envolvidas [1]. O ISO tem a responsabilidade avaliar a 
viabilidade técnica do conjunto despacho/contratos. Caso a operação seja viável, isto é, caso 
não existam restrições técnicas que não são cumpridas, procede-se de seguida à contratação 
dos serviços auxiliares necessários. Caso contrário, por exemplo se existirem situações de 
congestionamento de linhas, o despacho é inviável e deverá ser sujeito a modificações [1]. 
Em diversos países as atividades de transporte e coordenação técnicas estão agregadas na 
mesma entidade, passando a existir um TSO, Transmission System Operator, em vez de um 
ISO e de uma outra entidade para as atividades da Rede de Transporte (TP) [1]. Os serviços 
auxiliares (AS) representam as entidades fornecedoras de serviços que permitem o bom 
funcionamento do sistema elétrico e que sejam cumpridos os requisitos de qualidade e 
fiabilidade. Os ”produtos” que estas entidades podem fornecer são, por exemplo, as reservas 
(primária, secundária e terciaria), a controlo de tensão/potência reativa e o blackstart. No 
âmbito dos serviços de sistema podem consideram-se dois conjuntos: os serviços de sistema 
obrigatórios e os serviços de sistema complementares contratados em mercados específicos 
[1][7]. A forma de organizar, contratar e remunerar este serviço é muito variável de um 
sistema para outro, sendo este facto abordado em maior detalhe no ponto 2.4.  
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2.3.1. Modelo Pool 
A reestruturação do setor elétrico requeria a introdução de mecanismos de mercado 
que tornassem possível relacionar os produtores e clientes elegíveis ou comercializadores. 
Neste sentido, foram criados os mercados Spot centralizados ou mercados Pool. São mercados 
de curto prazo, que geralmente funcionam no dia anterior àquele em que o resultado será 
implementado, pelo que também são conhecidos como Day-Ahead Markets. Neste tipo de 
mercado, as empresas produtoras apresentam propostas de venda e as empresas 
comercializadoras e os consumidores elegíveis apresentam propostas de compra de energia 
elétrica. Na sua versão mais simples, as propostas de venda consistem na quantidade de 
energia a produzir, o preço mínimo que se pretende receber pela mesma e o nó de injeção. 
As propostas de compra são semelhantes com a diferença de que o preço corresponde ao 
preço máximo que se está disposto a pagar. O Operador de Mercado é responsável por 
receber e ordenar as diferentes propostas e realizar um despacho centralizado da energia 
elétrica, de tal forma que a produção e o consumo permaneçam equilibrados. Deste despacho 
resultará a quantidade de energia a ser produzida/consumida, e um preço por unidade de 
energia (€/MWh) resultante de cada negociação - Market Clearing Price. Este valor 
corresponde ao preço pago por todos os compradores de energia e recebido por todos os 
geradores, com base na quantidade de energia transacionada [1]. 
O mercado do tipo Pool tem por objetivo otimizar o funcionamento do sistema a 
curto prazo. Neste sentido, as propostas de venda de energia tendem normalmente a refletir 
os custos marginais da produção da mesma. Uma vez que existem centrais elétricas com 
custos marginais bastante diferenciados, que podem apresentar propostas complexas a 
mercado, estas negociações são normalmente realizadas para períodos horários ou de 30 
minutos, o que significa que o intervalo de tempo de um dia é dividido em 24 ou 48 
despachos económicos [1]. 
2.3.1.1. Pool simétrico 
Os mercados de energia elétrica do tipo Pool simétrico são aqueles que têm associado 
a si um maior grau de liberdade. Neste tipo de mercados há a possibilidade de se realizarem 
propostas de compra e propostas de venda. As ofertas de venda são constituídas pelo nó onde 
a energia será colocada na rede, ou nó de injeção, a disponibilidade de produção para o 
período em questão e o preço mínimo que os produtores pretendem receber por esse serviço. 
As ofertas de compra são constituídas pelo nó onde a energia será consumida, ou nó de 
absorção, a energia pretendida para o período em questão e o preço máximo que os 
compradores estão dispostos a pagar pelo serviço. 
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Figura 2-4 - Modelo Pool [1] 
Como foi anteriormente referido, o Operador de Mercado recebe e organiza as 
diferentes propostas, construindo as curvas de ofertas de compra e de venda (Figura 2-4). O 
ponto de interseção destas curvas corresponde ao Market Clearing Price, anteriormente 
definido, e à Market Clearing Quantity ou quantidade de energia negociada. Serão, portanto, 
aceites todas as ofertas que se situem à esquerda deste ponto. Se este despacho for 
tecnicamente viável e não houver alterações, o preço de mercado obtido corresponde ao 
valor pago a todos os produtores e pago por todos os compradores.  
Com este modelo de mercado pretende-se que o maior número possível de geradores 
produza e que o maior número de cargas sejam fornecidas, ou seja, matematicamente 
pretende-se maximizar a função de benefício social. Na prática, e do ponto de vista gráfico, 
procura-se maximizar a área entre as duas curvas da Figura 2-4, o que se traduz no seguinte 
problema [8] [9]. 
 
       ∑    
      
  
    ∑    
      
  
         (2.1) 
Suj.: 
 ∑    
  
    ∑    
  
           (2.2) 
         
  
         (2.3) 
         
  
         (2.4) 
 
 Nesta formulação: 
Cci
of - Preço da proposta de compra de energia i; 
CGj
of - Preço da proposta de venda de energia j; 
Pci - Energia aceite da proposta de compra de energia i; 
PGj - Energia aceite da proposta de venda de energia j; 
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Pci
of - Energia da proposta de compra de energia i; 
PGj
of - Energia da proposta de venda de energia j; 
i - índice da proposta de compra de energia; 
j - índice da proposta de venda de energia. 
 
O mercado em Pool simétrico toma então em consideração a sensibilidade dos 
consumidores ao preço da energia. Um mercado deste tipo funciona melhor se houver um 
grande número de agentes e se cada agente tiver uma capacidade de produção ou absorção 
pequena, uma vez que assim se evita a existência de posições dominantes e as curvas de 
oferta tenderão a ser menos descontínuas [1]. 
2.3.1.2. Pool assimétrico 
No caso do Pool Assimétrico admite-se que os consumidores são indiferentes ao preço 
pago pela energia e, portanto, a carga do sistema é inelástica. Nestes casos, como os 
consumidores estão dispostos a pagar qualquer preço pela energia, apenas são apresentadas 
propostas de venda ao Operador de Mercado [1]. Este processo encontra-se ilustrado na 
Figura 2-5. 
 
Figura 2-5 - Modelo Pool, carga inelástica [8] 
Uma vez que existe a garantia que todos os compradores são abastecidos, a função 
objetivo deixa de ser a maximização da função de benefício social dada por (2.1), como 
acontece no Pool simétrico, e passa a ser a minimização do custo da energia produzida. 
Matematicamente tem-se então [8]: 
       ∑    
      
  
          ∑    
      
  
       (2.5) 
Suj.: 
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 ∑    
  
                  (2.6) 
         
  
          (2.7) 
Nesta formulação: 
CGj
of -Preço da proposta de venda de energia j; 
PGj -Energia aceite da proposta de venda de energia j; 
i - índice da proposta de compra de energia; 
j - índice da proposta de venda de energia. 
2.3.1.3. Modelos Obrigatórios e Modelos Voluntários 
Os mercados centralizados em Pool podem ser classificados como mercados 
obrigatórios ou mercados voluntários. Nos mercados obrigatórios toda a energia transacionada 
tem que ser comercializada no mercado centralizado. No caso de se tratar de mercados 
voluntários, além do mercado centralizado, existe a possibilidade das entidades compradoras 
e vendedoras se relacionarem diretamente [1]. 
A principal vantagem dos mercados do tipo Pool reside na forte ligação que 
apresentam os aspetos económicos e os aspetos da operação do sistema, traduzindo-se numa 
maior eficiência de exploração. No entanto, os critérios usados para otimizar o sistema 
podem não ser compartilhados por determinados setores do mercado [9]. De facto, os preços 
de encontro de mercado acabam por refletir os custos marginais de curto prazo, acabando 
por ser bastante voláteis. As variações de preços levam a que exista um ambiente de 
incerteza no fluxo financeiro, que se traduz num risco que pode ser mais ou menos elevado 
para as diferentes entidades [1]. A impossibilidade das entidades consumidoras elegerem 
diretamente o fornecedor de energia elétrica e, consequentemente, a necessidade de haver 
sempre a intervenção de um Operador de Mercado, ou seja, a existência de uma reduzida 
participação na tomada de decisões, pode ser um sinal que inibe a entrada de novos agentes 
no mercado [1][9]. No sentido de colmatar estes problemas surgiram os contratos bilaterais 
que serão apresentados no ponto seguinte.  
2.3.2. Contratos Bilaterais 
Os contratos bilaterais constituem um mecanismo em que as transações se realizam 
diretamente entre os vendedores e os compradores de energia elétrica. Dependendo da sua 
natureza, os contratos bilaterais podem ser divididos em duas categorias: contratos físicos ou 
contratos financeiros.  
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Os contratos bilaterais físicos asseguram a colocação de energia no mercado, 
especificando as unidades comprometidas, segundo as condições negociadas e acordadas por 
ambas as partes [1]. Após a celebração deste tipo de contratos, o Operador do Sistema 
deverá ser informado de tal forma que lhe seja possível verificar a viabilidade dos mesmos, 
não havendo, por norma, a necessidade de comunicar o preço de venda da energia acordado 
entre as partes [10]. Os contratos bilaterais financeiros são mecanismos de índole puramente 
financeira que permitem lidar com a incerteza e, portanto, com o risco associado às 
variações a que o preço da energia elétrica pode ser submetido. Podem-se encontrar três 
tipos de mecanismos deste género: os contratos às diferenças, os contratos de Futuros e as 
Opções [1]. 
Os contratos às diferenças ou Contracts for Differencies, CFD, surgiram com a 
reestruturação do setor elétrico em Inglaterra e no País de Gales [1]. Nestes países existia um 
mercado do tipo assimétrico e obrigatório, pelo que as entidades consumidoras estavam 
muito dependentes de previsões de carga e dos produtores de energia. Assim, estabeleciam 
acordos puramente financeiros com os produtores de energia no sentido de estabelecer um 
Target price pela energia adquirida durante um período de tempo, por exemplo, a meia hora 
correspondente a um despacho do Pool. Se o preço do mercado Pool fosse superior ao preço 
acordado, então o produtor de energia pagava a diferença ao consumidor. Caso contrario, 
seria o consumidor a pagar ao produtor. Este mecanismo não afeta o funcionamento do 
sistema, já que na verdade toda a energia continua a ser “negociada” no Pool [1]. 
Nos contratos de futuro existe um compromisso entre as entidades envolvidas sobre a 
reserva de um determinado recurso, no caso a energia elétrica. Ou seja, o comprador 
compromete-se a comprar e o vendedor a vender uma quantidade de energia a um preço 
previamente acordado, independentemente do valor real da mesma na altura da transação 
[1][9]. Estes mercados podem ser considerados seguros na medida em que existe toda a 
informação respeitante à transação [9]. No entanto, a dificuldade de proceder à sua anulação 
e a possibilidade de existir um forte aumento ou diminuição do preço da energia no mercado 
em Pool pode levar a que existam perdas avultadas por parte de uma das entidades que 
estabeleceram o contrato [1][9]. 
Existem ainda os contratos de opções que são instrumentos financeiros que podem ou 
não existir num mercado organizado. Para um melhor compreensão deste tipo de mercados 
utilizar-se-á o exemplo extraído de Pereira [9]. “A transação de energia elétrica em termos 
de preço, quantidade e data, é acordada através do pagamento dum valor monetário, 
designado de prémio. O comprador (vendedor) através do pagamento de um determinado 
prémio adquire a opção de compra (opção de venda). Isto significa que adquire o direito, mas 
não a obrigação, de comprar (vender) até à data de expiração do contrato e que o vendedor 
(comprador) lhe venda (compre) a quantidade de energia elétrica negociada ao preço 
estabelecido.” Nestas condições, existe a possibilidade das entidades contratantes utilizarem 
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ou não o recurso, consoante lhes seja mais vantajoso. Estes produtos apresentam 
consequentemente um menor risco que os contratos de futuro [6].  
Após a celebração de contratos bilaterais, e quando se verificar ocorrência da 
implementação física do contrato, o Operador do Sistema deverá ser informado para que lhe 
seja possível verificar a viabilidade dos mesmos, não havendo, por norma, a necessidade de 
comunicar o preço de venda da energia acordado entre as partes [9]. 
2.3.3.  Modelo Misto 
Como já foi referido, os dois grandes modelos de mercado apresentados têm 
vantagens e inconvenientes, pelo que para que existisse um melhor e mais justo 
funcionamento do mercado de eletricidade a generalidade dos países adotaram um modelo 
misto, ou seja, um modelo que combina a estrutura em Pool com a de contratos bilaterais 
(Figura 2-6). 
  
 
Figura 2-6 - Estrutura modelo misto [8] 
Se pretendem ir a mercado centralizado, os produtores, comercializadores e 
consumidores elegíveis apresentam as suas propostas ao Operador de Mercado. O Operador de 
Mercado, responsável pela gestão do Mercado de Eletricidade, organiza as propostas e realiza 
o despacho para cada período de contratação do dia seguinte. A informação técnica 
resultante desse despacho, por um lado, e a informação técnica relativa aos contratos 
bilaterais, por outro, é enviada para o Operador de Sistema. Esta entidade verifica se existem 
ou não violações de restrições técnicas, como por exemplo o congestionamento de alguma 
linha, ou de segurança da rede de transporte. Se não existirem violações, os contratos 
realizados e os encontros de ofertas obtidas no Mercado Diário podem ser fisicamente 
executados no dia seguinte. Se houver violações, serão realizados ajustes nos contratos 
previstos para o próximo dia ou nos valores despachados pelo Operador de Mercado, até essas 
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violações serem eliminadas, de forma a ser garantida a segurança de exploração [9]. Neste 
caso, podem ser ativados mecanismos como o Market Splitting [10]. 
2.4. Serviços de Sistema 
A energia comercializada deve obedecer a padrões de qualidade rigorosos. É 
particularmente importante que nos sistemas elétricos em corrente alternada os valores da 
tensão e da frequência se mantenham dentro de gamas bastante apertadas. Para isso é 
necessário que estas grandezas sejam controladas e corrigidas em caso de necessidade [11]. 
A frequência é uma grandeza que está ligada ao equilíbrio entre as potências ativas 
geradas e consumidas em cada momento. A título de exemplo, numa rede isolada constituída 
simplesmente por um gerador ligado a uma carga onde não são consideradas as perdas 
existentes no sistema, é possível estabelecer a seguinte equação do balanço energético [11]: 
      
     
  
         (2.8) 
Nesta formulação: 
   - Potência mecânica fornecida pela máquina primária (uma turbina, por exemplo) 
ao gerador; 
   - Potência da carga; 
     - energia cinética das massas girantes. 
 
A energia cinética é proporcional ao quadrado da velocidade angular e, portanto, à 
frequência. Se houver um desequilíbrio nas potências existirá uma variação da energia e, 
consequentemente, um aumento ou diminuição da velocidade/frequência, consoante o sinal 
desta variação [11]. É por este motivo, associado à dificuldade de armazenar a energia, que 
na realização do mercado se pretende sempre equilibrar a energia produzida e consumida. No 
caso mais grave, uma variação significativa da frequência pode levar a uma situação de 
blackout [2].  
A tensão é outra grandeza que deverá ser controlada nos sistemas elétricos, embora 
não haja a necessidade de o controlo ser tão rigoroso como no caso da na frequência. Uma 
vez que a maior parte da energia se transmite ao nível da rede de transporte, não é errado 
dizer que o controlo de tensão está associado ao controlo da energia reativa, já que nestas 
redes a reactância é mais elevada do que a resistência. Segundo Paiva [2], é importante 
manter a tensão nos terminais dos equipamentos dentro de valores aceitáveis, uma vez que, 
se isto não acontecer, o desempenho dos mesmos piora e os materiais podem ficar 
danificados. É também importante minimizar o trânsito de potência reativa nos ramos a fim 
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de se diminuírem as perdas e ser maximizada a capacidade de transferência de energia ativa 
[2].  
Os serviços de sistema devem permitir o fornecimento de energia elétrica com 
elevados padrões de qualidade, fiabilidade e segurança. Embora a sua definição não seja 
unânime, pode considerar-se que estes serviços englobam o controlo frequência-potência 
ativa, o controlo tensão-potencia reativa, e a reposição de serviços em caso de blackout [12]. 
O controlo frequência-potência ativa é realizado ao nível das centrais e da própria 
rede de transporte. Este controlo pode ser dividido em três grandes categorias: controlo 
primário, controlo secundário e controlo terciário, que serão explicados no próximo 
subcapítulo [12]. 
O controlo tensão-potência reativa é realizado de uma forma menos centralizada que 
o de frequência-potência ativa. Assim, é feito nas centrais, através de equipamentos 
implementados nas redes de transporte e de distribuição, e também ao nível das próprias 
cargas [12] .  
A reposição de serviços é um serviço que fornece ao sistema a capacidade de passar 
de uma situação de não operacionalidade, por exemplo após um “apagão”, para uma 
condição de operacionalidade sem recorrer a uma outra rede de energia elétrica [6]. Este 
serviço exige então grupos geradores com possibilidade de arranque autónomo sem apoio de 
rede [12].  
Os serviços de sistema podem ter carácter obrigatório ou podem ser negociados 
através de contratos bilaterais ou em mercados específicos habitualmente geridos pelo 
Operador de Sistema [13].  
2.4.1. Controlo de Frequência e Reservas 
Na Europa existe uma entidade, ENTSO-E - European Network of Transmission System 
Operators of Electricity, que agrega todos os TSO na União Europeia e outras redes 
conectadas. Esta entidade lida com diversas questões técnicas e de mercado, visando a 
promover o desenvolvimento das interligações das redes europeias e os investimentos para 
um sistema elétrico sustentável [14]. Neste sentido, definiu diversos critérios relativos aos 
serviços de sistema, entre os quais a definição dos diferentes tipos de reserva que está 
associada à sequência em que são ativadas, ao seu tempo de resposta e à sua localização, 
como se verifica na Figura 2-7. 
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Figura 2-7 - Desvio de frequência e ativação subsequente de reservas [15] 
Assim, a reserva primária é a primeira resposta quando existe uma perturbação no 
sistema. Esta reserva é ativada ao fim de alguns segundos após a ocorrência de um incidente 
e está associada à resposta automática local das unidades produtoras a variações rápidas de 
carga. Após a ocorrência de um incidente que cause um desvio de frequência, todas as 
máquinas sincronizadas com o SEE dispondo de controlo central veem o seu controlo primário 
ativado, antes do desvio ser superior a 50 mHz. O objetivo consiste em estabilizar o valor do 
desvio, isto é, evitar que a frequência do sistema continue a afastar-se do seu valor nominal. 
A nível europeu, a ENTSO-E definiu a potência da reserva primária total em 3000 MW, a qual 
se encontra alocada às diversas áreas de controlo, de acordo com a energia de cada uma 
delas [13][16]. A distribuição deste valor pelas diferentes áreas de controlo pode ser 
calculada utilizando a expressão (2.9).  
        
  
      
                    (2.9) 
Nesta expressão: 
        potência de reserva primária atribuída à área i; 
   energia total produzida na área i; 
       energia total produzida no conjunto das áreas de controlo envolvidas; 
            potência associada ao incidente de referência, 3000 kW, neste caso. 
A reserva secundária é ativada para que o sistema possa retornar às condições 
normais de funcionamento, devendo ser ativada 30 segundos após ocorrer o distúrbio, depois 
da ação da reserva primária ser completada. A mobilização da reserva secundária deve ser 
terminada ao fim de 15 minutos. O controlo desta reserva é da responsabilidade do Operador 
de Sistema. Está associado a um controlo zonal de frequência e controlo de intercâmbios de 
potência entre áreas, assistido por teleregulação – Automatic Generarion Control – AGC [13]. 
O valor da potência da reserva secundária é dado pela expressão (2.10): 
       √                     (2.10)  
Nesta expressão: 
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       é a potência de reserva secundária; 
  e   são coeficientes fixados empiricamente. Normalmente correspondem a valores 
de 10 e 150 MW, respetivamente; 
       é o valor de pico da potência de carga na área i. 
A reserva terciária é ativada depois da secundária. Esta ativação, ao contrário do que 
acontece na secundária, ocorre de forma não automática e é determinada pelo Operador de 
Sistema. Esta reserva permite então a libertar as reservas secundárias, quando o valor da 
frequência volta ao nominal. 
2.4.2. Controlo de Tensão e Potência Reativa 
O serviço de controlo de tensão tem por objetivo manter o valor da tensão em níveis 
adequados e controlar os trânsitos de potência reativa, podendo ser dividido em dois tipos 
[6]: um serviço obrigatório, que corresponde ao serviço de regulação automática de tensão, 
associado ao funcionamento dos reguladores de tensão, e um serviço remunerado, que 
consiste no controlo de tensão e de potência reativa. No segundo caso, o controlo é 
realizado, em geral, pelo Operador do Sistema que define as quantidades de energia reativa a 
produzir ou absorver por cada entidade participante. 
2.5. Mercado Intradiário e Mercado de reservas 
O Mercado Diário apresenta frequentemente dois problemas: 
 o resultado do mercado em Pool e dos contratos bilaterais leva a situações de 
congestionamento;  
 os intervalos de tempo de uma ou meia hora são longos tendo em conta a 
dinâmica dos sistemas elétricos de energia, tornando-se difícil que o valor da 
energia produzida seja exatamente igual à carga. 
Com vista a solucionar estes problemas tornando-se necessária a interação de 
Operadores de Sistema e de Mercado. Os mercados de ajustes ou Intradiários são mecanismos 
que funcionam em horas predefinidas do dia em que se realiza a operação do sistema e que 
permitem, como o próprio nome indica, ajustar as ofertas de compra e venda de energia e 
aliviar os congestionamentos. 
Como já foi referido, alguns dos serviços auxiliares não têm carácter obrigatório. 
Assim, em alguns casos, como em relação às reservas secundária e terciária, existem 
mecanismos de mercado com vista a realizar esta contratação, surgindo assim os mercados de 
Reservas [1]. 
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Capítulo 3 
3 Mercado Ibérico de Eletricidade (MIBEL) 
3.1. Setor Elétrico Espanhol  
Até Janeiro de 1995, o setor elétrico espanhol era constituído por um conjunto de 
empresas verticalmente integradas que operavam em áreas geográficas específicas não 
existindo competição [9]. As atividades de transporte e de despacho estavam integrados na 
mesma entidade. A regulação tarifária era realizada pelo estado tendo em conta aspetos 
sociais e políticos, existindo uma tarifa única para todo o país [1]. Em 1995 foi publicada nova 
legislação que levou a que o sistema elétrico passasse a ser organizado de uma forma 
diferente. Passou a existir um sistema integrado e um sistema independente [9]. O sistema 
integrado era caraterizado pela obrigatoriedade de serviço público. O sistema independente 
tinha como principal objetivo permitir existência de contratos bilaterais. Este modelo foi 
bastante contestado pelo que, com base na evolução do mercado e em diversas experiências 
de restruturação do setor elétrico noutros países, foi aprovada em Novembro de 1997 a Ley 
del Setor Eléctrico. Esta nova legislação levou ao nascimento do mercado de eletricidade 
espanhol no dia 1 de Janeiro de 1998 [1]. 
 A nova estrutura do setor elétrico levou à substituição da noção de serviço público 
pela de garantia de abastecimento. A nova legislação levou à desintegração do sistema 
vertical e facilitou o acesso de novos agentes à rede, mantendo as atividades de transporte e 
de distribuição como monopólios naturais. Foram criadas duas novas entidades, uma para 
atuar como Operador de Sistema, a Red Eléctrica de España, S.A., ou REE, e outra para atuar 
como Operador de Mercado, a Operadora del Mercado Español de Electricidade, ou OMEL [1]. 
 
Para realizar a regulação deste sistema foi criada a Comissión Nacional del Sistema 
Eléctrico, CNSE. Esta entidade tinha como principais objetivos e funções a elaboração de 
propostas de tarifas a submeter ao governo para aprovação, o planeamento, o cálculo das 
remunerações das atividades reguladas, a preparação de nova legislação, a supervisão do 
setor e a resolução de conflitos entre os diferentes agentes intervenientes no mercado [9].  
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3.1.1. A estrutura do mercado 
A Ley del Setor Eléctrico organizou o setor elétrico Espanhol num modelo com dois 
mercados distintos: mercado Atacadista e mercado Retalhista. O mercado Atacadista 
corresponde ao mercado da produção ou mercado grossista, e encontra-se fortemente 
liberalizado. No mercado Retalhista apenas os consumidores elegíveis e os comercializadores 
podem efetuar transações [1].  
A Ley del Setor Eléctrico em 1997 organizou os mercados de produção espanhóis em 
Mercado Diário, Mercado de serviços auxiliares e Contratos bilaterais que serão 
caracterizados seguidamente. Os mercados Intradiários foram também implementados no 
setor espanhol em Abril de 1998.  
Nesta nova estrutura existe um procedimento para gerir as restrições técnicas ligadas 
à transmissão de energia. Cada um dos mercados tem um preço independente. O Operador de 
Mercado gere de uma forma centralizada os mercados grossistas. Para cada dia existe um 
Mercado Diário e seis Intradiários. Os participantes no mercado são os produtores, as 
empresas de distribuição que compram energia para clientes regulados, os fornecedores, os 
clientes elegíveis e agentes externos, por exemplo de sistemas vizinhos como é o caso de 
Portugal [3]. De notar que em Espanha as centrais de produção de eletricidade operam sob o 
regime ordinário ou sob o regime especial. Sob o estatuto de regime especial encontram-se as 
centrais que têm uma potência instalada igual ou inferior a 50 MW e que utilizam como fonte 
de energia primária uma energia renovável ou que sejam centrais de cogeração. Sob o 
estatuto de regime ordinário encontram-se as restantes centrais [17]. 
3.1.1.1. Mercado Diário 
O Mercado Diário Espanhol é um mercado do tipo Pool Simétrico. Neste mercado cada 
participante propõe preços e quantidades de energia para cada hora do dia seguinte. É 
possível apresentar propostas simples ou complexas. As ofertas simples podem incluir até 25 
lanços de capacidade de produção com preços diferentes para cada nível. As propostas 
complexas, além da mesma informação que contêm as simples, podem ainda ter condições, 
como por exemplo o valor mínimo de recuperação de custos ou restrições de taxa de variação 
de produção, que são consideradas pelo algoritmo que realiza o despacho [18].  
3.1.1.2. Mercados Intradiários 
Estes mercados são usados como complemento ao Mercado Diário. Segundo [18], o 
Mercado Intradiário “tem por objetivo atender, mediante a apresentação de ofertas de venda 
e aquisição de energia elétrica por parte dos agentes do mercado, os ajustes sobre o 
programa diário viável definitivo.” Os diferentes agentes podem apresentar propostas simples 
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ou complexas ao Operador de Mercado, sendo que as ofertas podem incluir até cinco lanços 
de volume a produzir/comprar e preço diferentes. 
3.1.1.3. Contratos bilaterais físicos 
As transações correspondentes a contratos bilaterais físicos são privadas, não 
necessitando de ser comunicadas ao Operador de Mercado. No entanto, a informação técnica 
da transação tem que ser enviada para o Operador de Sistema. Os contratos bilaterais físicos 
não têm qualquer tipo de prioridade no sistema e devem ser pagos os valores 
correspondentes aos custos regulados de utilização das redes [3]. 
3.1.1.4. Contratos bilaterais financeiros 
Os contratos bilaterais financeiros não afetam a operação do sistema, pelo que o 
Operador de Sistema não necessita de ser notificado. No entanto, é necessário enviar a 
informação ao Operador de Mercado [3].  
3.1.1.5. Solução de restrições técnicas 
Como já foi referido, o Operador de Sistema recebe as informações técnicas 
resultantes dos mercados em Pool e dos contratos bilaterais físicos estabelecidos e é 
responsável por verificar se alguma restrição é violada. Se houver algum problema de 
congestionamento ou de valor da tensão o Operador de Sistema pode modificar os resultados 
obtidos depois do Mercado Diário, depois dos mercados Intradiário, ou até em tempo real. 
Nestes processos pode ser necessário contratar novos geradores ou aumentar a produção de 
geradores que já estavam em funcionamento, dispensar unidades ou contratar unidades para 
realização de bombagem. Como a função objetivo continua a ser a maximização do benefício 
social já referido em 2.3.1.1, as novas centrais que são contratadas recebem o valor que 
propuseram em mercado e as centrais dispensadas não recebem qualquer tipo de 
compensação [19]. 
3.1.1.6. Mercados de serviços auxiliares 
Cabe também ao Operador de Sistema gerir o conjunto dos mercados de serviços 
auxiliares. Em Espanha vão a mercado serviços auxiliares os serviços correspondentes à 
reserva secundária e à reserva terciária. Naturalmente, primeiro são contratadas as entidades 
correspondentes à reserva secundária e depois à terciária. Todos os outros serviços auxiliares 
têm carácter obrigatório e são definidos com base em regras puramente técnicas [19]. 
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3.2. Setor Elétrico Português 
O setor elétrico português tem vindo a sofrer bastantes alterações ao longo do 
tempo. Em 1975, na sequência do 25 de Abril de 1974, ocorreu o processo de nacionalização 
de todas as empresas do setor elétrico e em 1976 o Decreto-Lei n.º 502/76 de 30 Junho 
fundiu estas empresas numa só, a EDP. A EDP era então uma empresa estatal verticalmente 
integrada, responsável pela produção, transporte e distribuição de energia. Como empresa 
monopolista era pouco sensível às necessidades e desejos dos seus clientes [9].  
A 27 Maio 1988 surgiram os primeiros sinais de mudança. Nessa altura foi aprovado o 
Decreto-Lei 189/88, cujo principal objetivo foi o de incentivar investimentos em pequenos 
aproveitamentos hídricos, parques eólicos e centrais de cogeração. A partir desse momento a 
EDP foi obrigada a aceitar nas suas redes a energia elétrica produzida por estas centrais, bem 
como a remunerá-la através de tarifas reguladas muito atrativas [1][9].  
Em 1994, foi criada a empresa Rede Elétrica Nacional, REN SA, como subsidiária da 
EDP [20]. 
Em 1995, foram publicados os Decreto-Lei n.º182/95 a 188/95. Esta nova legislação 
alterou organização do Sistema Elétrico Nacional, SEN. O SEN foi dividido no Sistema Elétrico 
de Serviço Público (SEP), e no Sistema Elétrico Independente (SEI), como se ilustra na Figura 
3-1. O SEP era responsável por assegurar o fornecimento de energia elétrica com padrões de 
qualidade de serviço adequados e de acordo com o princípio da uniformidade tarifária. O SEI 
era composto pelo Sistema Elétrico Não Vinculado (SENV) e pelos produtores em regime 
especial que forneciam a sua produção às redes do SEP. O SENV permitia aos clientes não 
vinculados escolher o seu comercializador de eletricidade. Os agentes deste sistema podiam 
aceder livremente às atividades de produção e de distribuição de eletricidade, sendo a 
atividade de produção exercida em regime de livre concorrência [21]. No âmbito do pacote 
legislativo de 1995 foi criada a Entidade Reguladora do Setor Elétrico (ERSE), à qual foram 
atribuídas funções de índole regulamentar, gestão de conflitos entre os intervenientes no 
sistema e funções administrativas [1]. A ERSE tem de ter em conta os comportamentos dos 
agentes, os objetivos políticos da União Europeia e as propostas da Comissão Europeia, bem 
como o atual modelo de organização do setor elétrico nacional e o seu quadro legislativo [9]. 
Este aspeto levou a uma aceleração do processo para a liberalização do mercado. No 
ano 2000 a maior parte do capital social da EDP, SA tornou-se privado. Nesse mesmo ano, e 
por forma a reforçar as condições de isenção e de transparência de atuação do Operador de 
Sistema, TSO, o estado adquiriu 70% do capital da REN, SA [1]. 
Os Decretos-Lei nº 184/2003 e 185/2003 publicados no dia 20 de Agosto de 2003 
marcaram o início do processo de liberalização global do setor elétrico em Portugal. Com a 
publicação destes Decretos-Lei foi confirmada a criação do Mercado Ibérico de Eletricidade 
(MIBEL), expresso nos acordos celebrados entre Portugal e Espanha [21].  
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3.2.1. Nova estrutura do setor elétrico 
A 15 de Fevereiro de 2006 foi publicado o Decreto-Lei 29/2006. Este decreto 
estabelecia os princípios de organização e funcionamento do Sistema Elétrico Nacional, bem 
como as regras gerais aplicáveis ao exercício das atividades de produção, de transporte, de 
distribuição e de comercialização com a finalidade de criar condições propícias ao 
incremento de um mercado livre e concorrencial [22]. 
 
Figura 3-1 - Estrutura do setor elétrico Português [9] 
Como se observa na Figura 3-1, o Sistema Elétrico Nacional assenta na coexistência 
de um Mercado Regulado e de um Mercado Livre, podendo os agentes económicos optar por 
estabelecer contratos com o comercializador regulado, ao abrigo das condições aprovadas 
pela ERSE, ou negociar com os comercializadores em Mercado Livre [21]. Segundo a REN [20], 
o setor elétrico em Portugal pode ser dividido em cinco atividades principais: produção, 
transporte, distribuição, comercialização de eletricidade e operação dos mercados de 
eletricidade. A mesma fonte define a cadeia de valor de eletricidade indicada na Figura 3-2. 
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Figura 3-2 - Cadeia de Valores da eletricidade Portugal [20] 
No SEN as atividades de produção e de comercialização são exercidas em regime de 
livre concorrência, mediante a atribuição de licença, e as atividades de transporte e de 
distribuição são atividades reguladas exercidas mediante a atribuição de concessões de 
serviço público. 
A atividade do transporte de energia elétrica integra a função de gestão técnica 
global do sistema de modo a assegurar a coordenação das instalações de produção e de 
distribuição, com o objetivo de garantir a continuidade e a segurança do abastecimento e o 
funcionamento integrado e eficiente do sistema. Assim, a REN S.A. não é apenas o 
concessionário da rede de transporte, mas também desempenha o papel de Operador de 
Sistema, sendo portanto o TSO em Portugal. As suas principais funções são as seguintes [9]:  
 assegurar a exploração e a manutenção da Rede Nacional de Transporte em condições 
de segurança, fiabilidade e qualidade de serviço;  
 gerir os fluxos de eletricidade na rede assegurando a sua interoperabilidade com as 
redes a que esteja ligada;  
 disponibilizar os serviços de sistema aos utilizadores da Rede Elétrica de Serviço 
Público, RESP, através de mecanismos de compensação de desvios de energia 
assegurando as respetivas liquidações;  
 assegurar a capacidade a longo prazo da RNT contribuindo para a segurança do 
abastecimento;  
47 
 
 assegurar o planeamento, construção e gestão técnica da RNT, permitindo o acesso 
de terceiros e gerir de forma eficiente as instalações e os meios técnicos disponíveis;  
 prever o nível de reservas necessário à garantia de segurança do abastecimento no 
curto e médio prazo;  
 prever a utilização dos equipamentos de produção e do uso das reservas 
hidroelétricas;  
 receber do Operador de Mercado e de todos os agentes diretamente interessados 
toda a informação necessária à gestão técnica global do sistema. 
A atividade de distribuição tem como principais funções a exploração e a manutenção 
das redes de Distribuição. A concessão das redes de distribuição de alta e média tensão está 
atribuída pelo estado português exclusivamente à empresa EDP Distribuição. No caso da Baixa 
Tensão, as redes de distribuição são operadas no âmbito de contratos de concessão 
estabelecidos entre os municípios e os distribuidores, atualmente concentrados na EDP 
Distribuição [21] [6]. 
3.2.2. Estrutura do Mercado 
Os mercados organizados de eletricidade operam num regime livre. As entidades que 
operem sob o regime ordinário podem tornar-se agentes do mercado [21]. 
Até julho de 2007, o mercado de produção português baseou-se na transação de 
energia elétrica através de contratos bilaterais. O grupo EDP era o único proprietário de 
unidades de produção de energia elétrica em Portugal a atuar neste mercado. De facto, em 
2006 o grupo EDP era o único produtor não vinculado a operar no sistema português com 1420 
MW de capacidade instalada. Existiam também diversas interligações com o sistema elétrico 
espanhol, que têm vindo desde ai a ser cada vez mais utilizadas para fins comerciais [9].  
Em julho de 2007, entrou em funcionamento o Operador de Mercado comum entre 
Portugal e Espanha. 
Em Portugal a comercialização de eletricidade está sujeita à atribuição de licença. Os 
comercializadores podem comprar e vender energia, estando, no entanto, sujeitos a pagar 
tarifas reguladas de modo a obter o direito de acesso às redes de transporte e de 
distribuição. Os consumidores são livres de escolher o seu comercializador. Este pode ser o 
comercializador de último recurso (CUR), que opera no mercado regulado e assegura o 
fornecimento de eletricidade a todos os consumidores, ou um comercializador livre, caso 
atue no mercado liberalizado. O CUR deve ainda adquirir obrigatoriamente toda a 
eletricidade produzida pela PRE e pode também adquirir eletricidade, em mercados 
organizados como o MIBEL, para abastecer os seus clientes [6]. Mais recentemente têm-se 
vindo a assistir a algumas mudanças em relação ao mercado regulado. Com vista a concluir o 
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processo de liberalização do mercado de eletricidade em Portugal, a 1 julho de 2012 deu-se o 
fim das tarifas reguladas para consumidores com potências contratadas iguais ou superiores a 
10,35 kVA, e a partir do dia 1 janeiro de 2013 estas tarifas serão também extintas para 
consumidores com potências contratadas inferiores a 10,35 kVA. Desta forma, em 2013 todos 
os consumidores finais deverão escolher um comercializador que atue no mercado 
liberalizado [7]. 
Os serviços auxiliares são geridos de forma centralizada pelo TSO. Com o início de 
atividade mais efetiva do MIBEL, a contratação dos serviços auxiliares tem-se vindo a 
aproximar da que é realizado em Espanha [21]. 
3.3. Mercado Ibérico de Eletricidade – MIBEL 
A criação do Mercado Ibérico de Eletricidade, MIBEL, foi uma iniciativa conjunta dos 
governos de Portugal e Espanha. O Operador de Mercado comum no âmbito do MIBEL entrou 
em funcionamento em 2007 e este mercado foi o segundo mercado regional europeu 
transnacional a ser constituído, tendo por isso correspondido a um passo importante na 
criação de um mercado interno de eletricidade a nível Europeu.  
Na história da construção do Mercado Ibérico de Eletricidade ocorreram quatro 
momentos que podem ser considerados como essenciais [19]: 
 celebração, em novembro de 2001, do Protocolo de Colaboração entre as Administrações 
espanhola e portuguesa para a criação do Mercado Ibérico de Eletricidade; 
 assinatura, em outubro de 2004, em Santiago de Compostela, do acordo entre a 
República Portuguesa e o Reino de Espanha; 
 XXII.ª Cimeira Luso-Espanhola de Badajoz, realizada em novembro de 2006; 
 assinatura em Braga de um novo acordo, em janeiro de 2008,  que revê o acordo referido 
no segundo ponto. 
O protocolo de novembro de 2001 foi bastante importante por ter consistido o 
primeiro grande esforço de convergência dos setores elétricos português e espanhol. No 
acordo de Santiago de Compostela foram criados quadros estáveis que permitiam que os 
Operadores de Sistema pudessem devolver a atividade em toda a Península Ibérica. Neste 
acordo são também definidos novos mecanismos de regulação, consulta e supervisão 
importantes para um correto funcionamento do MIBEL. Da cimeira de Badajoz resultou um 
conjunto de decisões importantes para o arranque do MIBEL, como por exemplo a atribuição 
às Administrações Nacionais da responsabilidade pela definição de um plano de 
Compatibilidade Regulatória. Finalmente, a cimeira de Braga, em janeiro de 2008, veio 
aprofundar e clarificar algumas matérias para a compatibilização regulatória, nomeadamente 
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no que diz respeito a mecanismos de garantia de potência, metodologia para a determinação 
anual de potência e harmonização de procedimentos de mudança de comercializador. 
Uma vez que o MIBEL levou à exploração de uma rede de maior dimensão que as 
portuguesa e espanhola em separado, houve ganhos a nível de eficiência, economia e 
segurança. A criação do MIBEL permitiu a existência de um mercado com uma estrutura e um 
funcionamento baseados nos princípios da transparência, livre concorrência, objetividade, 
liquidez, autofinanciamento e auto-organização, em que todos os participantes têm livre 
acesso ao mercado, em condições de igualdade de direitos e de obrigações [21][8]. Assim, 
melhora as condições para os consumidores de eletricidade, particularmente devido à 
existência de um preço de referência único para toda a Península Ibérica.  
Para possibilitar a realização dos princípios base enumerados no parágrafo anterior, o 
modelo de organização do MIBEL assenta na existência do Operador de Mercado Ibérico (OMI). 
No entanto, e como este é um processo demorado pela sua complexidade, ficou acordado 
pelos governos dos dois países que durante o período transitório até à constituição do OMI, a 
gestão dos mercados organizados do MIBEL assentaria numa estrutura bipolar interligada. 
Assim existiria um polo espanhol, OMIE, responsável pela gestão do Mercado Diário e 
Intradiário de eletricidade, e um polo Português, OMIP, responsável pela gestão de mercados 
a prazo [9].  
3.3.1. Estrutura do Mercado 
A estrutura organizativa do sistema elétrico reflete a existência de uma cadeia 
vertical de atividades relacionadas com a exploração do setor elétrico. A estrutura do MIBEL 
pode ser dividida em três vertentes distintas:  
 Produção de energia; 
 Transporte e distribuição;  
 Comercialização. 
Como já foi referido, as atividades de transporte e de distribuição de energia são 
consideradas monopólios naturais sujeitos a regulação. Por outro lado, as atividades da 
produção e da comercialização de energia elétrica são abertas à concorrência. A atividade de 
produção de energia elétrica em regime de mercado está associada a um mercado grossista. 
O seu funcionamento está assente num conjunto de modalidades de contratação que se 
complementam entre si.  
Uma vez que existem dois polos distintos do OMI, o mercado grossista do MIBEL pode 
ser dividido em mercado de contratação a prazo, Mercado Diário, Mercado de contratação 
bilateral e Mercado de serviços de sistema (Figura 3-3). 
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Figura 3-3 - Estrutura do mercado grossista MIBEL 
3.3.2. Mercado de contratação a prazo 
O OMIP, operador do polo português do MIBEL, é responsável pela gestão do mercado 
de contratação a prazo na Península Ibérica. Na Figura 3-4 podemos encontrar a sua 
estrutura.  
 
Figura 3-4 - Estrutura OMIP [23] 
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O OMIClear é a entidade que detém as funções de Câmara de Compensação e 
Contraparte Central das operações realizadas no Mercado a Prazo, podendo também 
compensar contratos realizados fora do mesmo. Esta entidade é detida a 100% pelo OMIP 
[23].  
 As negociações são realizadas pelo OMIP e registadas pelo OMIClear. Esta última 
entidade assume-se depois como comprador face ao vendedor e vendedor face ao comprador, 
controlando assim as operações e, consequentemente, minimizando os riscos assumidos pelo 
participantes [23]. 
No Mercado de contratação a prazo estabelecem-se compromissos relativos a futuros 
de produção e de compra de energia elétrica, contratos Forward e contratos SWAP [23]. 
Os Contratos Futuros admitem liquidação financeira ou física. No MIBEL, os diferentes 
elementos que compõem as ofertas destes contratos, como por exemplo o volume de energia 
ou a variação mínima de preço, são estandardizados. Desta forma, quando um participante do 
mercado abre uma posição, apenas tem de escolher qual o contrato que irá negociar, a 
respetiva quantidade e o preço. A principal característica deste contrato é que tem 
liquidações realizadas numa base diária. O preço de referência que permite realizar esta 
liquidação nos mercados futuros é o preço do Mercado Diário para a área espanhola do MIBEL. 
O produto mais transacionado pelo OMIP são os contratos Futuros [23]. 
Os Contratos Forward são semelhantes aos contratos Futuros. A principal diferença 
reside no facto de nos contratos Forward as liquidações não serem feitas diariamente, mas 
sim numa base mensal. Estes contratos não são negociáveis em mercado, sendo apenas 
registados pelo OMIClear para efeitos de compensação das operações bilaterais.  
Os Contratos SWAP são puramente financeiros. São contratos padronizados em que se 
troca uma posição em preço variável por uma posição de preço fixo ou vice-versa. Este tipo 
de contratos destina-se a gerir o risco financeiro, não existindo, por isso, a entrega física do 
produto a que se referem, mas apenas a liquidação das margens correspondentes. À 
semelhança dos contratos Forward, estes contratos também são apenas registados pelo 
OMIClear para efeitos de compensação das operações OTC.  
O OMIP permite a existência de dois tipos de negociação: em leilão ou em contínuo. A 
negociação em leilão realiza-se em sessões específicas nas quatro primeiras quartas-feiras de 
cada mês, existindo obrigações de compra para os comercializadores ibéricos de último 
recurso. A Negociação em contínuo realiza-se dentro do horário de negociação definido no 
Regulamento de Negociação. 
3.3.3. Mercado Diário  
O polo espanhol do operador de mercado ibérico, o OMIE, é responsável pela gestão 
do Mercado Diário da Península Ibérica. Este mercado do MIBEL é constituído pelo mercado de 
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contratação diária, onde se realizam a maioria das transações, e pelos mercados de ajustes 
Intradiários.  
3.3.3.1. Mercado Diário ou Day-Ahead Market 
O Mercado Diário do MIBEL é a plataforma em que se transaciona eletricidade para o 
dia seguinte ao da negociação. Neste mercado são consideradas 24 horas de transação, sendo 
a hora espanhola a de referência para a negociação. Os diferentes participantes registados 
podem intervir no mercado Pool como vendedores ou compradores de energia. No grupo dos 
vendedores de energia podem encontrar-se unidades de produção que não estão vinculadas a 
um contrato bilateral físico e os comercializadores não residentes registados como 
vendedores. Por outro lado, no grupo dos compradores de energia encontram-se os 
distribuidores, os comercializadores, os consumidores qualificados, e outros agentes externos 
registados como compradores. À exceção das unidades de produção com potências instaladas 
inferiores a 50 MW ou das que à entrada em vigor da lei 54/97 não estavam abrangidas pelo 
Real Decreto 1538/1987, as unidades de produção têm a obrigação de apresentar ofertas ao 
Mercado Diário. No caso espanhol, para os produtores em regime especial, a declaração ao 
mercado da energia excedente é facultativa, existindo a alternativa de apresentar ofertas ao 
mercado, mantendo o seu direito aos prémios estabelecidas para o referido regime [18]. 
Como já foi referido no ponto 2.3.1, neste tipo de mercado realiza-se um cruzamento 
entre as ofertas de compra e de venda de energia. Após a ordenação das mesmas propostas é 
obtido o preço de mercado (Figura 3-5).  
 
Figura 3-5 - Mercado Pool [24]  
No MIBEL, as ofertas de compra e de venda podem conter até 25 lanços para cada 
hora, nos quais se oferece energia e o preço da mesma. As ofertas de venda de energia 
dividem-se nas categorias de ofertas simples ou complexas. As ofertas simples são as ofertas 
apresentadas pelos vendedores para uma determinada hora e unidade de produção e que 
consistem apenas num preço e quantidade de energia [25]. As ofertas complexas integram 
também condições técnicas ou económicas, nomeadamente [25]: 
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 Condição de indivisibilidade - Permite fixar no primeiro lanço de cada hora um valor 
mínimo de funcionamento;  
 Gradiente de tomadas de carga - Permite estabelecer a diferença máxima entre a 
potência no início de uma hora e a potência no final dessa hora da unidade de produção. 
Esta condição permite evitar as mudanças bruscas nas unidades de produção que não 
podem, tecnicamente, seguir as mesmas; 
 Condição de remuneração mínima - permite que a unidade de produção não participe no 
resultado da concertação do dia em análise, se não obtiver, para o conjunto da sua 
produção nesse dia, uma entrada superior a uma quantidade fixa, estabelecida em 
cêntimos de euro, acrescida de uma remuneração variável estabelecida em cêntimos de 
euro por cada kWh despachado; 
 Condição de paragem programada - Caso a unidade de produção tenha sido retirada do 
despacho por não cumprir a condição solicitada de remuneração mínima, esta condição 
permite que se realize uma paragem programada num tempo máximo de três horas. 
Desde o dia 1 de julho de 2007 que o Mercado Diário tem constituído a principal 
plataforma de encontro das ofertas de compra e venda de energia elétrica para os sistemas 
elétricos de Portugal e de Espanha. Este mercado é possível porque existe um conjunto de 
interligações entre os dois países que permitem o trânsito de energia. No entanto, o 
resultado do mercado pode levar a uma situação de congestão destas interligações. Neste 
sentido, o mecanismo aplicado na gestão conjunta das interligações consiste num mecanismo 
de separação de mercados, o Market Splitting, no horizonte diário.   
3.3.3.2. Market Splitting 
O Market Splitting consiste num mecanismo de leilão da capacidade de interligação 
implícito nas licitações que os agentes efetuam no Mercado Diário e foi introduzido no MIBEL 
no dia 1 de julho de 2007.  
Quando há uma situação de congestionamento, é colocada na curva das ofertas de 
compra do sistema exportador uma quantidade de energia correspondente à capacidade das 
linhas de interligação, e na curva das ofertas de venda do mercado importador uma 
quantidade de energia equivalente. O preço, em €/MWh, da quantidade de energia colocada 
no mercado exportador é elevado, procurando que esta energia seja aceite em mercado. O 
preço de oferta da energia que é colocada na curva de oferta de venda do mercado 
importador é reduzido, sendo por exemplo o preço resultante do Pool do mercado 
exportador. Este mecanismo leva então a que os preços da energia praticados nos dois países 
sejam diferentes, sendo superior no mercado importador e inferior no exportador [26]. 
O Market Splitting dá origem à existência de uma renda que é igual à diferença dos 
preços multiplicada pela capacidade de interligação. As receitas desta renda podem ser 
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atribuídas aos Operadores de Rede com o objetivo de promoverem medidas de redução dos 
congestionamentos observados, por exemplo através do aumento da capacidade de 
interligação [26]. 
3.3.3.3. Mercado Intradiário 
O Mercado Ibérico Intradiário tem por objetivo permitir obter um ajuste entre a 
oferta e a procura de energia elétrica mais preciso e próximo do tempo real do que aquele 
que o Mercado Diário permite. Desta forma, resolvem-se possíveis desajustes em sucessivas 
etapas da programação. Podem fazer ofertas de venda todos os agentes habilitados que 
participaram na sessão do Mercado Diário ou executaram um contrato bilateral, ou que não 
participaram por estar indisponíveis e ficaram posteriormente disponíveis. Como se trata de 
um mercado de ajustes, também os agentes que fizeram ofertas de compra de energia na 
sessão do Mercado Diário correspondente podem propor-se a vender energia. Por outro lado, 
podem apresentar ofertas de compra todos os agentes para isso habilitados e agentes 
habilitados para apresentar ofertas de venda de energia que participaram na sessão do 
Mercado Diário correspondente ou executaram contratos bilaterais físicos. Neste mercado as 
ofertas de venda podem ser simples ou complexas e as de compra podem apenas ser simples 
[18]. 
Atualmente, o Mercado Intradiário é estruturado em seis sessões com a distribuição 
horária que é apresentada na Figura 3-6. 
 
Figura 3-6 - Distribuição horária Mercado Intradiário [18] 
A concertação das ofertas de compra e venda é feita através do método de 
concertação simples ou complexa. Na concertação simples são apenas consideradas as ofertas 
simples e o preço da energia resultante é o preço marginal. A concertação complexa obtém o 
resultado da concertação a partir do método de concertação simples, adicionando em seguida 
as condições complexas. Através de um processo iterativo, executam-se várias concertações 
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simples condicionadas até que todas que as condições complexas declaradas sejam 
respeitadas [18] [19].  
3.3.4. Contratação e fornecimento de serviços de 
sistema 
Os serviços de sistema do MIBEL são geridos em separado pelos dois Operadores de 
Sistema que atuam em Portugal e Espanha, a REN e a REE. Estas duas entidades são os únicos 
compradores destes serviços e as necessidades de serviços de sistema deverão ser por elas 
definidas, explicitando a localização destas necessidades. 
Os serviços de sistema são divididos nas categorias de obrigatórios e voluntários. Em 
Espanha, já existe mercado para uma parte dos serviços auxiliares desde 1998. Em Portugal, 
a abertura destes mercados apenas teve lugar a 1 de junho de 2007.  
3.3.4.1. Reserva primária 
A reserva primária tem carácter obrigatório e não remunerado nos dois países [27]. 
Em Portugal os geradores deverão dispor de uma banda de regulação igual ou superior 5% da 
potência produzida. O tempo de atuação desta reserva deve ser imediato quando há um 
desequilíbrio, e deve ter uma duração máxima de 15 segundos para variações inferiores a 100 
mHz, variando linearmente entre 15 e 30 segundos para desvios de frequência entre 100 e 
200 mHz [28]. Em Espanha, por outro lado, a reserva primária deve atuar até 15 segundos 
depois do instante de desequilíbrio, se este for menor ou igual a 1500 MW. Perante um 
desequilíbrio maior ou igual ao referenciado, o desvio máximo de frequência é de 800 mHz 
para um regime transitório e de 180 mHz em regime quase-estacionário [28]. 
3.3.4.2. Reserva secundária 
Tanto em Portugal como em Espanha, a reserva secundária correspondente a um 
serviço sujeito a mecanismos de mercado [27]. 
A reserva de regulação secundária necessária para o funcionamento do sistema é 
calculada pelo Operador de Sistema, que a comunica aos agentes produtores. A informação 
comunicada é composta pelos seguintes dados: 
 Reserva a subir no sistema para uma dada hora, em MW;  
 Reserva a baixar no sistema para uma dada hora, em MW;  
 Valor máximo e mínimo de banda de regulação de uma oferta. Este valor corresponde à 
soma da reserva a subir e a baixar duma oferta individual. 
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 Por outro lado, as ofertas apresentadas pelos agentes deverão conter as seguintes 
informações: 
 Número da oferta; 
 Oferta de reserva para subir em MW;  
 Oferta de reserva para descer em MW;  
 Preço da banda de Regulação em €/MW.  
A soma da reserva a subir e baixar de uma oferta deverá cumprir os valores 
declarados pelo Operador de Sistema [28]. 
As propostas de oferta são apresentadas para cada hora do dia seguinte. Depois de 
submetidas, o TSO ordena-as e o preço da reserva secundária é o preço da última proposta 
aceite. No caso de ser necessária a sua utilização, a energia de regulação secundária é paga 
de acordo com o preço da energia de regulação terciária obtido para a hora correspondente 
[12] [29]. 
Em Portugal, o controlo secundário deve ser ativado num tempo inferior a 30 
segundos e a sua entrada em operação deverá estar completada em não mais do que 15 
minutos [12]. Em Espanha, a ativação deve durar apenas 15 segundos e a atuação deve 
manter-se por 15 minutos, até que a reserva terciária a possa substituir [29]. 
3.3.4.3. Reserva terciária 
A reserva terciária corresponde a um serviço com a participação obrigatória para 
todos os agentes habilitados, e é contratada em mercados específicos em Portugal e Espanha. 
De acordo com [19], a reserva terciária é definida como “a variação máxima de potência do 
programa de geração que se pode efetuar numa unidade de produção e/ou área de balanço 
num tempo máximo de 15 minutos, e que pode ser mantida, pelo menos, durante 2 horas 
consecutivas.” Se se tratar da reserva de regulação a subir, o preço é determinado pelo preço 
da oferta mais elevada. Se for a reserva de regulação a baixar é o da oferta de menor preço 
que tiver sido utilizada.  
3.3.4.4. Controlo de tensão/Potência reativa 
Em Portugal, o controlo de tensão é um serviço obrigatório não remunerado. Este 
serviço é fornecido por geradores ou por equipamentos instalados ao longo das redes. O TSO, 
REN, deverá explorar os sistemas garantindo que a tensão se mantém dentro dos seus limites, 
em todos os nós da rede, considerando condições normais de funcionamento e aos critérios 
de segurança, verificando os casos de “falha simples” (critério N-1), “falha de linhas de 
circuito duplo” e “falha sucessiva do maior grupo gerador de uma zona e de uma linha de 
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interligação da dita zona com o restante sistema”. O TSO é também responsável por 
monitorizar o valor da tensão nos diferentes pontos da rede e operar os equipamentos 
disponíveis para a gestão da energia reativa [13] [28]. 
Em Espanha, além de existir um termo obrigatório e não remunerado, há também um 
termo que é remunerado. O termo obrigatório é utilizado dada a relevância do controlo de 
tensão para a manutenção da segurança e da fiabilidade do sistema. Cabe ao TSO, REE, 
definir os montantes de potência reativa que são obrigatórios e os que podem ser fornecidos 
de forma remunerada ao TSO. Este último montante é pago pelo TSO a um preço fixo [13] 
[27].  
3.3.4.5. Blackstart  
A reposição de serviços ou blackstart é um serviço não remunerado. Os Operadores 
de Sistema de Portugal e Espanha definem planos que são seguidos quando ocorrerem 
contingências ou blackout’s, de forma a repor o fornecimento de energia ordenado, seguro e 
rápido. Estes planos são preparados em colaboração entre os dois TSO’s de modo a energizar 
o sistema Ibérico novamente o mais rapidamente possível. 
3.4.  Interligações 
 As interligações entre os sistemas elétricos de Portugal e Espanha são essenciais para 
que possa existir um Mercado Ibérico de energia elétrica. Atualmente existem cinco linhas de 
interligação a 400 kV e três a 220 kV. A Figura 3-7 mostra a distribuição geográfica destas 
linhas. 
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Figura 3-7 - Interligações [vermelho: 400kV; verde: 220kV; Tracejado são linhas em 
construção] [30] 
Os esforços que se têm vindo a fazer no reforço da rede elétrica nacional e da 
capacidade de interligação permitiram já que, em 2011, os valores de capacidade de 
interligação disponível para fins comerciais tenha sido igual ou superior a 2000 MW em 
aproximadamente 50% das horas do ano. Com a conclusão da construção das duas linhas de 
400 kV Tavira-P.Guzman (em 2013) e Vila Fria-O’Covelo (em 2015) atingir-se-á o objetivo do 
MIBEL ter uma capacidade de interligação disponível entre os dois países de 3000 MW nos dois 
sentidos [31]. 
  
 
Capítulo 4 
4 Análise dos resultados do Mercado Diário 
referentes ao ano de 2012 
4.1. Introdução 
O Mercado Diário é o mercado responsável pela maioria da energia transacionada no 
Mercado Ibérico de Eletricidade. A Figura 4-1 mostra a evolução do valor da energia total 
transacionada no Mercado Diário e no Intradiário nos anos 2009, 2010 e 2011. 
 
 
Figura 4-1 - Energia transacionada no Mercado Diário e no Intradiário em 2009, 2010 e 
2011 (Fonte: OMEL) 
Como se pode observar nesta figura, de 2009 a 2011, a quantidade de energia 
transacionada no Mercado Diário foi bastante maior do que no Intradiário, pelo que o peso do 
primeiro nos resultados do MIBEL é também maior. Por esta razão, neste documento apenas 
será analisado o Mercado Diário.  
Nos primeiros pontos deste capítulo serão apresentados e analisados os resultados 
obtidos para um mês de inverno, o mês de janeiro. Em particular, serão analisadas as 
quantidades e os preços resultantes das sessões do Mercado Diário, situações em que o 
Market Splitting foi utilizado e a influência das tecnologias que mais foram despachadas 
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durante este mês. Em seguida, será realizada uma análise semelhante para um mês de verão. 
Finalmente, far-se-á uma análise para os resultados gerais do ano de 2012.  
4.2. Mês de janeiro 
No presente subcapítulo será realizada uma análise aos resultados do Mercado Ibérico 
de Eletricidade no mês de janeiro, um mês de inverno. Os meses de inverno são 
caracterizados tipicamente por uma maior abundância de água, que normalmente leva a um 
preço da energia mais reduzido, já que os custos marginais das centrais hídricas são nulos. 
4.2.1. Energia contratada 
No mês de janeiro foram transacionados a partir do Mercado Diário cerca de 
4.707.867 MWh em Portugal e 15.876.376 MWh em Espanha. Estes valores de energia 
corresponderam a um volume económico transacionado de 250.637.000 € do lado Português e 
de 842.710.000 € do Espanhol. A diferença entre estes valores advém das dimensões dos 
sistemas elétricos dos dois países. Espanha tem uma população quatro vezes maior que 
Portugal e, para além disso, o consumo per capita é também mais elevado. Na Figura 4-2 
estão representados graficamente os valores da energia contratada para cada dia no Mercado 
Diário durante mês de janeiro.  
 
Figura 4-2 - Energia contratada no Mercado Diário em Portugal e Espanha no mês de 
janeiro de 2012 (Fonte: OMEL) 
Embora a escalas diferentes, pode dizer-se que o comportamento observado na 
evolução da quantidade de energia transacionada nos dois países apresenta bastantes 
semelhanças, o que facilmente se justifica pela proximidade horária e cultural dos dois 
países. Quando há uma tendência de subida do consumo em Portugal, o mesmo acontece em 
Espanha. A partir dos gráficos desta figura pode ainda observar-se a diferença acentuada 
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existente entre os valores da quantidade de energia transacionada nos cinco dias de semana e 
nos dois de fim de semana. Particularmente e em ambos os casos, os domingos foram os dias 
em que se observaram os valores mais baixos.  
4.2.2. Preço  
Nos gráficos da Figura 4-3 encontram-se os valores de energia transacionada em cada 
dia em Portugal e em Espanha e o preço médio diário por unidade de energia obtido no 
Mercado Diário.  
 
Figura 4-3 - Energia diária transacionada e preço médio diário em Portugal e em Espanha 
no mês de janeiro de 2012 (Fonte: OMEL) 
Tal como acontece com a energia transacionada, os perfis de evolução dos preços 
médios diários da energia são também semelhantes entre si. No entanto, existe um maior 
número de diferenças do que no caso da evolução da energia transacionada ao longo mês. Por 
exemplo, pode observar-se que nos dois países a evolução dos preços do dia 1 para o dia 2 foi 
contrária, tendo diminuído em Portugal e aumentado em Espanha. Uma situação contrária 
pode ser encontrada entre os dias quatro e cinco. Neste período o preço diminuiu em Espanha 
e aumentou em Portugal, pelo que os preços praticados em diversas horas destes dias foram 
diferentes nos dois países. 
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A partir da observação dos gráficos da Figura 4-3 pode concluir-se que, de uma forma 
simplificada e se não se considerarem situações pontuais, o preço da energia tende a subir 
quando há aumentos dos valores da energia transacionada, por exemplo em dia de semana, e 
a descer na situação contrária, como seria de esperar.  
Na análise dos valores mínimos, médios e máximos dos preços médios diários obtidos 
em Mercado Diário nos dois países, no mês de janeiro de 2012 (Tabela 4.1), verifica-se que o 
valor médio do preço da energia foi mais elevado em Portugal do que em Espanha, tendo a 
energia sido transacionada, em média, a mais 0,88 €/MWh.  
 
Tabela 4.1 - Valores mínimos, médios e máximos diários do Mercado Diário em Portugal e 
Espanha no mês de janeiro de 2012 (Fonte: OMEL) 
No dia em que o preço médio foi mais elevado, quinta-feira dia 19 de Janeiro, o 
preço foi o mesmo em Portugal e em Espanha. Neste dia foram transacionados 748.637 MWh 
no MIBEL, um dos valores mais elevados ocorrido no mês de janeiro.  
Os valores médios diários mais baixos em Portugal e em Espanha foram registados nos 
dias 1 e 2 de janeiro, respetivamente, e tiveram uma diferença de 3,49 €/MWh, sendo mais 
elevado o valor do lado Português. Nestes dias, particularmente no dia 1 de janeiro, as 
quantidades de energia transacionadas foram baixas (Figura 4-2). Assim, no mês de janeiro 
houve diferenças entre os preços em Portugal e em Espanha, como se verifica quando se 
analisa a Figura 4-4. 
Médio 
Preço (€/MWh) Dia Preço (€/MWh) Dia Preço (€/MWh)
Portugal 37,76 2 de janeiro 59,31 19 de janeiro 51,95
Espanha 34,27 1 de janeiro 59,31 19 de janeiro 51,06
Mínimo Máximo
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Figura 4-4 – Evolução dos preços mínimos, médios e máximos diários da energia 
transacionada no Mercado Diário em Portugal e em Espanha (em cima) e diferença entre 
preços médios diários em Portugal e em Espanha (em baixo) em janeiro de 2012 (Fonte: 
OMEL) 
 A maior disparidade de valores acontece quando se comparam os preços mínimos da 
energia diários. No entanto, foi no dia 5 de janeiro, quando os valores máximos mais se 
afastaram entre si, que a diferença entre os preços médios foi mais elevada. A partir da 
Figura 4-4 podem fazer-se duas observações relevantes: 
 o valor médio diário do preço da energia transacionada em Mercado Diário 
nunca foi mais elevado em Espanha do que em Portugal; 
 a diferença entre os preços foi particularmente elevada nos primeiros dez 
dias do ano de 2012. 
Em relação ao ponto dois, pode ainda acrescentar-se que os primeiros dias do ano 
foram aqueles em que os preços médios obtidos no Mercado Diário foram mais baixos, o que 
está relacionado com os baixos consumos observados na Península Ibérica, particularmente 
em Espanha, onde esta altura do ano corresponde ainda a um período de férias para muitos 
habitantes. 
O valor máximo da diferença dos preços médios diários nos dois países foi de 7,09 
€/MWh, tendo o preço médio da energia atingido 46,72 €/MWh em Portugal e 39,63 €/MWh 
em Espanha. Neste dia, 5 de janeiro, a energia transacionada em Portugal rondou os 156.920 
MWh, um valor que excede a média diária Portuguesa em cerca de 5 MWh, e em Espanha 
foram transacionados 463.858 MWh, cerca de 48.283 MWh abaixo da média espanhola. 
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Tabela 4.2 – Valores mínimos e máximos absolutos do preço da energia transacionada no 
Mercado Diário em Portugal e Espanha no mês de janeiro de 2012 (Fonte: OMEL) 
A partir da Tabela 4.2 observa-se que os valores máximos e mínimos dos preços da 
energia foram os mesmos nos dois países, não tendo sido utilizados mecanismos de separação 
de mercados nas horas correspondentes. As tecnologias que marcaram o preço em Portugal 
na hora em que foi registado o valor mínimo foram a hídrica, térmica convencional e regime 
especial e na hora em que foi registado o valor máximo foram importações internacionais. Em 
Espanha, o valor mínimo do preço foi marcado pelas seguintes tecnologias: importações 
internacionais, hídrica, comercializador, térmica convencional, regime especial e térmica de 
ciclo combinado. À semelhança do que aconteceu em Portugal, o preço mais elevado do mês 
foi marcado por importações internacionais.  
 
 
4.2.3. Market Splitting 
A aplicação do mecanismo de Market Splitting no MIBEL consiste na separação deste 
mercado em duas áreas de preço, uma para Portugal e outra para Espanha, e pode levar a 
que a energia elétrica seja transacionada a preços diferentes nestas duas áreas, sendo mais 
elevado na área que importa energia. Já aqui foram referidos alguns casos em que ocorreu 
uma situação deste género. 
No mês de janeiro, o preço da energia foi diferente nos dois países durante 95 horas, 
tendo nestas horas sido sempre superior em Portugal (Figura 4-5). Isto significa que nestas 
horas foi utilizado o mecanismo de Market Splitting e que, por outro lado, o sentido dos 
congestionamentos das linhas de interligação aconteceu sempre em alturas em que Portugal 
era importador de energia elétrica. 
Preço (€/MWh) Dia Hora Preço (€/MWh) Dia Hora
Portugal 0 2 de janeiro 5 79 15 de janeiro 22
Espanha 0 2 de janeiro 5 79 15 de janeiro 22
Preço mínimo Preço máximo
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Figura 4-5 - Preço da energia transacionada (em cima) e diferença entre os preços da 
energia transacionada (em baixo) em Portugal e em Espanha no mês de janeiro de 2012 
(Fonte: OMEL) 
A maior diferença de preços durante o mês de janeiro aconteceu no dia 2 de janeiro 
às 7 horas. Nessa hora a energia foi comercializada a 1 €/MWh em Espanha e a 34,46 €/MWh 
em Portugal.  
A quantidade de energia exportada de Espanha para Portugal ao longo do mês de 
janeiro foi bastante mais elevada que a quantidade de energia importada, como se pode 
verificar a partir dos gráficos da Figura 4-6, onde se encontram representados graficamente 
os valores das capacidades e da ocupação das linhas de interligação (o gráfico referente às 
importações Espanholas, na parte superior da figura, tem valores negativos por convenção). 
Apenas durante 33 horas houve importação de energia do lado Espanhol e não no sentido 
contrário, nunca sendo estes valores muito elevados e nunca existindo a necessidade de 
aplicação do Market Splitting durante esses intervalos de tempo.  
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Figura 4-6 - Capacidades e ocupação da interligação no mês de janeiro de 2012, tendo 
como referência o sistema elétrico espanhol (Fonte: OMEL) 
A capacidade livre de exportação corresponde à subtração da quantidade que ocupa a 
interligação para exportação à capacidade de exportação. Quando o seu valor é zero significa 
que a linha está congestionada, sendo necessário recorrer ao Market Splitting. Pela 
observação do gráfico da Figura 4-6 verifica-se que a capacidade livre de exportação chegou 
de facto muitas vezes a zero ou teve valores bastante baixos. É importante referir que a 
forma de exploração das redes dos dois países influencia a capacidade das interligações, 
explicando a variação das capacidades de importação e de exportação de energia ao longo do 
tempo. Se, por exemplo, a rede portuguesa estiver muito carregada, então a capacidade de 
importação portuguesa será mais baixa. No dia 27 de janeiro às 9, 19 e 20 horas a capacidade 
de exportação espanhola chegou mesmo a ser zero, ou seja, os Operadores de Sistema 
impossibilitaram a realização de importações de energia com origem em Espanha, 
possivelmente para facilitar a segurança do sistema. Nesta altura Espanha atuava como 
importador de energia e a produção a partir de energia eólica em Portugal foi elevada (Figura 
4-7), inviabilizando a importação de energia para Portugal.  
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Figura 4-7- Produção energia eólica em Portugal a 27 de Janeiro de 2012 (Fonte: REN) 
A elevada produção de energia eólica em Portugal, aliada ao facto de esta produção 
se concentrar maioritariamente no centro e no norte do país, levaram a que o sistema 
elétrico em Portugal se encontrasse mais carregado. Como as principais linhas de interligação 
com Espanha também se localizam no interior norte e centro do país a capacidade de 
exportação espanhola chegou a atingir zero.  
Como já foi referido anteriormente, em janeiro de 2012 o preço da energia 
transacionada em Mercado Diário foi diferente nos dois países durante 95 horas. No entanto, 
durante 102 horas foi verificada a situação de congestionamento da interligação no sentido 
de Espanha para Portugal (Tabela 4.3). Consequentemente, neste mês existiram 7 horas 
durante as quais a interligação entre Espanha e Portugal estava congestionada mas o preço 
final da energia depois da separação dos mercados foi o mesmo. Esta situação será estudada 
no âmbito do exemplo de separação de mercados apresentado em seguida. 
 
Tabela 4.3 - Restrições técnicas MIBEL no mês de janeiro 
4.2.4. Exemplo de separação de mercados 
No dia 2 de janeiro às 7 horas registou-se a maior diferença de preços entre os dois 
países. A Figura 4-8 mostra a evolução dos preços nos dois países ao longo das 24 horas do dia 
2 de janeiro e a energia transacionada no Mercado Ibérico.  
 
Problema Número de horas Percentagem do mês
Sem capacidade livre sentido Espanha -> Portugal 102 14%
Sem capacidade livre sentido Portugal -> Espanha 0 0%
Preço Português superior ao Espanhol 95 13%
Preço Espanhol superior ao Português 0 0%
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Figura 4-8 - Preços do Mercado Diário em Espanha e Portugal durante do dia 2 de Janeiro 
de 2012 (Fonte: OMIE) 
Da análise do gráfico da Figura 4-8 observa-se que o preço da energia foi baixo 
durante a noite em Portugal e em Espanha. No entanto, às 7 horas espanholas o preço 
aumentou significativamente em Portugal, o que em Espanha só acontece às 8 horas.  
Como já foi referido anteriormente, o Market Splitting consiste em acrescentar na 
curva das ofertas de compra do país exportador uma quantidade de energia equivalente à 
capacidade de interligação a um preço elevado, e acrescentar na curva das ofertas de venda 
do país importador a mesma quantidade, mas a baixo preço.  
Na Figura 4-9 e na Figura 4-10 é possível verificar as modificações introduzidas nas 
curvas de ofertas referentes aos dois países. Na Figura 4-9, correspondente a Espanha, 
facilmente se observa o incremento na curva de ofertas de compra de energia a um preço 
elevado, e na Figura 4-10, correspondente a Portugal, o incremento na curva de ofertas de 
venda a um preço baixo. Ou seja, na área de mercado espanhola, Portugal é considerado uma 
carga cuja oferta de compra tem um preço elevado, no sentido de ser despachada. Por outro 
lado, na área de mercado portuguesa, Espanha é considerada um produtor cuja oferta de 
venda tem um preço baixo, garantido que é também despachada. No caso em estudo estas 
ofertas são de 1400 MWh, correspondendo à capacidade de interligação disponível nessa hora. 
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Figura 4-9 - Curvas agregadas para Espanha referentes ao dia 2 de janeiro às 7 horas 
(Fonte: OMEL) 
 
Figura 4-10 - Curvas agregadas para Portugal referentes ao dia 2 de janeiro às 7 horas 
(Fonte: OMEL) 
 Este mecanismo levou que o preço em Portugal não fosse tão alto como seria se os 
sistemas fossem completamente separados, apesar de, neste exemplo, a diferença entre os 
preços obtidos com uma capacidade de interligação de 1400 MW e os que se obteriam se a 
capacidade da interligação fosse 0 MW não ser muito grande.  
A separação de mercados levou a que em Portugal fossem aceites propostas de venda 
bastante mais caras do que em Espanha, o que explica a grande diferença ente os preços de 
mercado nos dois países. Para melhor compreensão da diferença de preços observe-se a 
Tabela 4.4, onde se encontram as tecnologias que marcaram o preço em Portugal e em 
Espanha à hora a que se deu esta diferença de preços, bem como na hora anterior e na 
seguinte. 
 
Tabela 4.4 - Tecnologias que marcaram o preço (Fonte: OMEL) 
 
Hora 6 7 8
Espanha Comercializador Hídrica e Regime especial Importações internacionais
Portugal Importações de Espanha MIBEL Térmica convencional Importações internacionais
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Em relação à Tabela 4.4 podem fazer-se alguns comentários importantes. Em 
primeiro lugar, às 6 horas do dia 2 de janeiro foi um comercializador a marcar o preço, que 
foi zero (Figura 4-8), na zona espanhola. Neste caso, o comercializador é provavelmente um 
comercializador de último recurso que vende a energia comprada a produtores em regime 
especial. À mesma hora, foram as importações de Espanha que marcaram o preço em 
Portugal. Esta foi uma das sete situações em houve congestionamento da interligação mas o 
preço final foi o mesmo nos dois países. Na realidade, houve separação de mercados, mas a 
energia disponível a partir da interligação acabou por marcar o preço do Mercado Diário em 
Portugal, como se pode observar na curva agregada de ofertas representada na Figura 4-11. 
Note-se que, neste caso, não houve um cruzamento das curvas de ofertas de compra e venda 
porque a oferta de venda seguinte à da interligação já tinha um preço de 30 €/MWh, 
demasiado elevado para os compradores, cuja última oferta aceite foi a 21,1 €/MWh. Para 
ocorrências deste tipo, o preço do Mercado Diário corresponde ao preço da última oferta de 
venda.   
 
Figura 4-11 - Curva agregadora referente a Portugal no dia 2 de janeiro às 6 horas (Fonte: 
OMEL) 
Ainda relativamente à Tabela 4.4, às 7 horas houve novamente congestionamento nas 
interligações. Depois da separação dos mercados, as últimas tecnologias a serem despachadas 
em Espanha foram a hídrica e eólica em regime especial, que têm custo marginal nulo. Em 
Portugal foi a tecnologia térmica convencional, que tem custos marginais mais elevados e que 
aumentam com a sua produção, que marcou o preço de mercado. Finalmente, às 8 horas já 
não ocorreu congestionamento e foram as importações de França ou Marrocos a marcar o 
preço no Mercado Ibérico. Note-se ainda que às 6 horas foram despachados 4.895,6 MWh em 
Portugal e 18.184,3 MWh em Espanha, às 7 horas 4.819 MWh em Portugal e 19.914,4 MWh em 
Espanha e às 8 horas 22.352,1 MWh no MIBEL. 
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Figura 4-12 - Potência gerada a partir de eólica em Portugal no dia 2 de janeiro (Fonte: 
REN) 
 
Figura 4-13 - Potência gerada a partir de eólica em Espanha no dia 2 de janeiro (Fonte: 
REE) 
A partir da Figura 4-12 e da Figura 4-13 pode observar-se que entre as 6 e as 7 horas 
em Portugal estava previsto que a quantidade de energia produzida a partir da tecnologia 
eólica fosse bastante menor do que aquilo que se verificou na realidade. Esta previsão 
incorreta poderá ter levado a que tivesse sido considerado um valor afastado da realidade no 
que se refere à energia necessária para abastecer os consumidores finais que necessitava de 
ir a mercado, uma vez que em Portugal, o Comercializador de Último Recurso, que 
representa cerca de 6 milhões de consumidores, é obrigado a comprar esta energia. Assim, a 
previsão da energia consumida que tinha de ir a mercado foi superior ao que se verificou na 
realidade. Este aspeto, associado à instabilidade do vento, que contribuiu para uma 
capacidade de interligação dois países relativamente baixa e que obriga a manter níveis de 
reservas elevados, pode ter levado a que em Portugal fossem aceites propostas de venda mais 
caras, como é o caso das centrais térmicas convencionais. Em Espanha a quantidade de 
energia elétrica produzida a partir de geradores eólicos não sofreu uma grande alteração 
durante estas horas e, portanto, esta energia foi aceite em mercado e o preço continuou 
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relativamente baixo. Às 8 horas a produção energia a partir de eólica desceu efetivamente 
nos dois países. Por outro lado, a procura subiu em Espanha e desceu em Portugal, pelo que a 
energia transacionada no MIBEL também diminuiu. Esta descida em Portugal pode dever-se à 
diminuição da bombagem de água de centrais realizada durante a altura de maior vento. 
Assim, deixou de haver congestionamento nas interligações entre Portugal e Espanha e 
recorreu-se a importações internacionais para cobrir a procura de energia na Península.  
 
4.2.5. Tecnologias 
Portugal e Espanha são países com algumas diferenças no que diz respeito aos centros 
produtores de energia elétrica. A Tabela 4.5 indica as capacidades instaladas, discriminadas 
por tecnologia, nos dois países no início do ano de 2012. A Figura 4-14 apresenta a 
contribuição relativa de cada uma destas tecnologias para a potência instalada de cada país. 
 
 
Tabela 4.5 - Potencia instalada por tecnologia em Portugal e Espanha (Fonte: REE e REN) 
 
 
 
Tecnologia Espanha Portugal
Hidráulica 17 563        4 976         
Hidráulica convencional 14 816        3 876         
Bombagem 2 747         1 100         
Térmica 46 238        7 005         
Nuclear 7 777         -             
Carvão 11 700        1 756         
Fuelóleo 1 492         1 420         
Ciclo combinado 25 269        3 829         
Total em Regime ordinário 63 801        11 981       
Hidráulica 2 041         412           
Eólica 21 091        4 299         
Solar fotovoltaica 4 047         155           
Solar termoelétrica 1 049         -             
Térmica renovável 858            563           
Térmica não renovável 7 282         1 868         
Total em Regime especial 36 368        7 297         
Total 100 169      19 278       
Potência Instalada (MW)
73 
 
 
Figura 4-14 - Importância relativa das potências instaladas em Portugal e Espanha no mês 
de janeiro de 2012 (Fonte: REN e REE) 
A potência total instalada em Espanha é quase cinco vezes superior à portuguesa. Em 
Espanha são utilizadas duas tecnologias que não existem em Portugal, a nuclear e a solar 
termoelétrica. Em particular, a tecnologia nuclear apresenta uma potência instalada bastante 
elevada e está associada à base do diagrama de cargas espanhol. A única tecnologia que tem 
uma potência instalada maior em Portugal que em Espanha é a térmica com combustível 
fuelóleo que apresenta, no entanto, custos marginais bastante elevados.  
Em Espanha as principais tecnologias existentes são o ciclo combinado, eólica, 
hídrica, carvão e nuclear. Em Portugal a importância relativa da tecnologia ciclo combinado, 
a par do carvão, não é tão elevada como no país vizinho (Figura 4-14). No entanto, as 
centrais de fuelóleo têm um peso relativo importante em Portugal e são praticamente 
inexistentes em Espanha.  
As tecnologias hídricas, as térmicas de regime especial e a de fuelóleo são as únicas 
com uma importância relativa maior em Portugal do que em Espanha. 
É também importante referir que a tecnologia solar fotovoltaica é bastante mais 
vulgar em Espanha do que em Portugal.  
Já anteriormente foi referido que em Espanha a energia produzida a partir do regime 
especial pode ir a mercado. Este regime inclui a energia produzida a partir de centrais que 
têm uma potência instalada igual ou inferior a 50 MW e utilizam como fonte de energia 
primária uma energia renovável ou centrais de cogeração.  
Na Figura 4-15 apresentam-se os gráficos com as quantidades de energia produzidas 
por cada tecnologia durante o mês de janeiro em Espanha e em Portugal. 
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Figura 4-15 - Energia diária por tecnologias no mês de janeiro de 2012 (Fonte: OMEL) 
Durante o mês de janeiro, Espanha apresentou um mix-energético bastante alargado. 
A Figura 4-15 mostra que todas as fontes mais importantes de energia elétrica foram 
utilizadas. Deve referir-se que as importações internacionais dizem respeito à energia 
importada a partir das interligações de Espanha com França e com Marrocos. Em Portugal a 
energia transacionada teve origem num menor número de tecnologias, mas os resultados do 
mercado também ditaram uma boa distribuição pelos diferentes tipos de centrais. Os valores 
numéricos da percentagem de energia que cada tipo de central produziu durante o mês de 
janeiro encontram-se na Tabela 4.6.  
 
Tabela 4.6 - Distribuição por tecnologia da energia produzida no mês de janeiro  
Nos dois países, o peso da energia produzida a partir do regime especial foi grande. 
Esta componente teve valores particularmente elevados nos primeiros dias do mês de janeiro 
e entre os dias 26 e 29 do mesmo mês. Segundo o documento “Informe mensual climatológico 
–Enero de 2012”, publicado pelo Instituto de Meteorologia Espanhol, os dias 5 e 6 de Janeiro 
foram os mais ventosos do mês em estudo [32].  
Regime 
especial
Nuclear
Importações 
internacionais
Hídrica Carvão
Ciclo 
combinado
Fuel-gás
Espanha 35% 22% 4% 11% 17% 9% 2%
Portugal 35% 0% 0% 12% 29% 24% 0%
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A energia produzida a partir de centrais hídricas foi muito reduzida para um mês de 
Inverno. Em 2011, por exemplo, os valores da percentagem de energia com origem em 
centrais hídricas foram de 73,7% para Portugal e de 22% para Espanha [29]. No seguimento do 
que vinha a acontecer no final de 2011, o mês de janeiro caraterizou-se por ser um mês 
bastante seco o que levou a que os níveis de armazenamento de água apresentassem valores 
baixos [33] [34].  
Em Portugal a importância relativa da energia produzida a partir de centrais de ciclo 
combinado e de carvão foi bastante superior ao que se observou Espanha. 
Na Tabela 4.7 e na Tabela 4.8 são indicados os números de horas por dia em que cada 
tecnologia marcou o preço do Mercado Diário em Espanha e em Portugal. 
 
 
Tabela 4.7 - Número de horas de cada dia em que cada tecnologia marcou o preço no 
Mercado Diário em Espanha no mês de janeiro de 2012 (Fonte: OMEL) 
 
1 4 8 7 4 7 0 0 0
2 5 13 3 4 1 2 4 0
3 5 11 0 1 3 0 4 0
4 3 9 1 2 5 0 4 0
5 6 7 6 3 9 0 2 0
6 3 6 4 1 9 0 3 0
7 8 6 5 3 2 0 1 0
8 7 10 2 4 5 0 2 0
9 9 6 6 3 5 0 2 0
10 9 9 5 1 0 0 3 0
11 12 3 4 2 7 0 2 0
12 12 4 5 5 2 0 0 0
13 10 3 6 6 4 0 0 0
14 10 6 7 1 5 0 1 0
15 8 6 6 1 1 0 5 0
16 7 6 6 0 6 0 5 0
17 9 11 1 0 0 0 4 0
18 14 1 4 0 5 0 2 0
19 11 4 4 4 3 0 0 0
20 7 8 7 1 6 0 1 0
21 8 8 2 6 4 0 0 0
22 8 7 6 0 2 0 0 0
23 4 9 6 2 6 0 2 0
24 7 6 5 1 4 0 1 0
25 11 4 7 2 2 0 0 0
26 8 9 5 1 1 0 1 0
27 4 8 5 3 6 1 2 0
28 5 7 1 4 3 0 6 0
29 2 4 6 2 4 0 8 0
30 9 3 5 1 1 0 5 0
31 6 3 7 3 4 0 7 0
Comercializador
Importações 
Internacionais
Importações 
de Portugal
Dia Hídrica
Térmica 
convencional
Térmico ciclo 
combinado
Regime 
Especial
Bombagem
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Tabela 4.8 - Número de horas de cada dia em que cada tecnologia marcou o preço no 
Mercado Diário em Portugal no mês de janeiro de 2012 (Fonte: OMEL) 
Na grande maioria dos dias, o somatório das horas que cada tecnologia marcou o 
preço de mercado é superior a 24. Isto significa que durante várias horas houve mais do que 
uma tecnologia a marcar o preço do Mercado Diário. Este facto é explicado por terem sido 
aceites propostas de venda de centrais de tecnologias diferentes com o mesmo preço, preço 
este que acabou por ser correspondente ao Market Clearing Price.  
É importante referir que apenas há diferenciação na tecnologia que marca o preço 
entre os dois países quando é aplicado o mecanismo de separação de mercado. No dia 1 de 
janeiro, por exemplo, o preço médio foi mais elevado em Portugal do que em Espanha. 
Comparando a Tabela 4.7 e a Tabela 4.8 pode verificar-se que neste dia em Portugal a 
1 5 14 6 1 3 0 0 0
2 9 9 2 1 1 0 2 2
3 7 13 1 0 3 0 0 0
4 3 11 1 2 5 0 2 0
5 12 7 4 0 1 0 0 0
6 5 7 6 0 2 0 1 3
7 8 7 5 3 2 0 0 0
8 7 10 2 4 5 0 2 0
9 8 9 6 3 5 0 0 0
10 9 9 5 1 0 0 3 0
11 12 3 4 2 3 0 2 0
12 12 4 5 5 2 0 0 0
13 10 3 6 5 3 0 0 0
14 10 6 8 1 5 0 1 0
15 8 6 6 1 1 0 6 0
16 8 5 6 0 6 0 5 0
17 10 11 1 0 0 0 3 0
18 14 1 4 0 5 0 2 0
19 11 4 4 4 3 0 0 0
20 7 8 7 1 6 0 1 0
21 8 8 2 6 4 0 0 0
22 9 7 7 0 2 0 0 0
23 9 6 6 2 4 0 2 0
24 7 6 5 1 4 0 1 0
25 13 3 6 1 2 0 0 0
26 8 9 5 1 1 0 1 0
27 4 8 5 3 7 0 2 0
28 5 7 1 4 3 0 6 0
29 2 4 6 2 4 0 8 0
30 9 3 5 1 1 0 5 0
31 9 1 5 2 4 0 3 2
Comercializador
Importações 
Internacionais
Importações de 
Espanha
Dia Hídrica
Térmica 
convencional
Térmico ciclo 
combinado
Regime 
Especial
Bombagem
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tecnologia térmica convencional marcou mais vezes o preço do que em Espanha e, à exceção 
da tecnologia hídrica, que foi igual nos dois países, todas as outras tecnologias marcaram 
menos vezes o preço em Portugal. No dia 2 de janeiro, embora o preço médio da energia 
tenha sido mais elevado em Portugal, a tecnologia térmica convencional marcou mais vezes o 
preço em Espanha do que em Portugal. No entanto, neste mesmo dia, as tecnologias incluídas 
no regime especial, que têm em geral custos marginais muito baixos ou nulos, em particular a 
tecnologia eólica, marcaram quatro vezes o preço em Espanha e apenas uma em Portugal. 
Ao analisar a Tabela 4.3 tinha já sido concluído que existiram 7 horas no mês de 
janeiro em que houve congestionamento das interligações mas não houve diferenciação dos 
preços. Observando-se a coluna referente às importações de Espanha da Tabela 4.8 pode 
verificar-se que estas importações marcaram o preço em Portugal sete vezes durante o mês 
de janeiro.  
Uma vez que durante na maioria das horas do mês de janeiro não foi aplicado o 
mecanismo de separação de mercados, as tecnologias que marcam o preço acabaram por ser 
aproximadamente as mesmas em Portugal e em Espanha (Figura 4-16) 
 
Figura 4-16 – Tecnologias que marcaram o preço do Mercado Diário no mês de janeiro de 
2012 (Fonte: OMEL) 
As tecnologias que mais vezes marcaram o preço de mercado nos dois países foram a 
hídrica, a térmica convencional, a térmica de ciclo combinado e a bombagem.  
Na Tabela 4.9 são apresentados os resultados relativos ao número de dias em que 
cada tecnologia marca o preço em Portugal para cada hora do mês. Nesta tabela encontra-se 
também o preço médio horário da energia. 
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Tabela 4.9 - Número de dias para cada hora em que cada tecnologia marcou o preço no 
Mercado em Portugal no mês de janeiro (Fonte: OMEL) 
Na Figura 4-17 encontra-se o gráfico indicando o número de vezes em que cada uma 
das tecnologias mais comuns marcou o preço, bem como o preço médio da energia para cada 
uma das horas.  
 
Figura 4-17 - Número de dias para cada hora em que as principais tecnologias marcaram o 
preço de mercado em Portugal no mês de janeiro de 2012(Fonte: OMEL) 
Observa-se que a energia hídrica marcou mais vezes o preço de mercado nas horas 
cheias do que nas de vazio, entre a uma e as sete horas. Nestas horas de vazio, as centrais 
térmicas convencionais e de ciclo combinado foram mais vezes as últimas a ser aceites no 
Mercado Diário. Existem alguns aspetos que podem ter levado a esta distribuição, à partida 
contrária ao que se poderia esperar: 
1 9 13 8 1 3 0 0 0 54,25
2 5 8 16 2 4 0 1 0 47,53
3 5 14 11 4 1 0 3 0 40,73
4 3 13 9 2 0 0 2 2 38,38
5 4 16 9 2 1 0 0 2 35,94
6 2 11 6 3 0 0 6 3 36,74
7 4 7 13 3 1 0 8 0 41,72
8 10 9 9 5 1 0 4 0 49,69
9 6 9 8 2 8 0 4 0 50,85
10 10 8 5 0 5 0 3 0 53,02
11 9 12 2 4 7 0 2 0 54,29
12 8 10 4 3 5 0 4 0 53,84
13 13 8 3 2 4 0 5 0 55,87
14 15 7 3 3 8 0 1 0 54,78
15 11 9 4 1 6 0 1 0 54,08
16 13 6 7 5 4 0 1 0 52,08
17 11 12 6 2 1 0 2 0 52,03
18 9 9 1 2 8 0 4 0 55,49
19 20 3 0 4 7 0 1 0 60,28
20 21 4 3 1 2 0 3 0 62,85
21 15 2 4 2 9 0 0 0 62,67
22 17 6 2 1 5 0 1 0 63,45
23 21 4 4 1 5 0 0 0 59,78
24 17 8 5 3 4 0 1 0 56,34
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de Espanha
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 Mesmo tratando-se de horas de vazio, pode ser compensador para as centrais 
térmicas, convencionais ou ciclo combinado fazer propostas em mercado; 
 As centrais térmicas têm em geral um arranque lento, pelo que muitas vezes 
continuam ligadas à noite e fazem propostas com baixo preço, garantindo que são 
despachadas, para que possam participar nos Mercados Diário e Intradiário nas horas 
seguintes;  
 Como já foi referido, o mês de janeiro foi seco, levando o nível de armazenamento 
das albufeiras para valores baixos. Consequentemente o valor económico da água foi 
elevado, levando a que as centrais hídricas turbinassem mais durante horas fora de vazio 
e fazendo propostas a preços mais elevados. 
Na Tabela 4.10 podem ser encontrados os resultados em relação o número de dias em 
que cada tecnologia marcou o preço em Espanha para cada hora, bem como o preço médio 
horário neste país.  
 
Tabela 4.10 - Número de dias para cada hora em que cada tecnologia marcou o preço no 
mercado em Espanha no mês de janeiro (Fonte: OMEL) 
À semelhança da Figura 4-17, na Figura 4-18 encontra-se o gráfico com o número de 
vezes que cada tecnologia marcou o preço de mercado por hora ao longo do mês de janeiro. 
As tecnologias utilizadas para a construção deste gráfico foram as mesmas que no gráfico da 
Figura 4-17, referente a Portugal, uma vez que, tal como em Portugal, estas tecnologias 
1 7 13 8 2 4 0 1 0 53,42
2 3 9 15 1 5 0 1 0 46,38
3 4 11 10 5 1 0 2 0 38,53
4 2 11 10 3 0 0 6 0 35,21
5 6 13 10 2 1 1 4 0 33,52
6 3 9 6 3 0 1 9 0 35,18
7 6 5 13 4 1 0 8 0 39,76
8 10 7 9 6 1 0 5 0 49,33
9 6 9 8 2 8 0 4 0 50,85
10 10 8 5 0 5 0 3 0 52,70
11 9 13 3 4 8 0 2 0 54,17
12 5 11 4 3 7 0 4 0 53,25
13 11 10 4 2 4 0 5 0 55,40
14 13 7 1 4 11 0 2 0 54,01
15 11 9 2 2 8 0 1 0 53,55
16 10 9 7 5 5 0 1 0 51,21
17 8 12 7 4 1 0 3 0 51,16
18 10 8 3 4 9 0 5 0 55,16
19 19 3 0 4 7 0 2 0 60,18
20 18 4 4 2 5 0 3 0 62,18
21 12 3 5 3 10 0 0 0 62,14
22 16 6 2 1 6 0 1 0 63,33
23 19 5 4 1 9 0 0 0 59,44
24 13 11 6 4 7 0 1 0 55,44
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foram as que apresentaram maior incidência na marcação do preço. Na Figura 4-18 encontra-
se igualmente o preço médio horário da energia em Espanha.  
 
Figura 4-18 - Número de dias para cada hora em que as principais tecnologias marcaram o 
preço de mercado em Espanha no mês de janeiro de 2012 (Fonte: OMEL) 
Em Espanha o comportamento observado é semelhante ao encontrado em Portugal. 
Apesar das tecnologias abrangidas na categoria de regime especial não terem 
marcado o preço de mercado tantas vezes como as térmicas ou a hídrica, foram as que mais 
contribuíram para cobrir as curvas de ofertas de compra ao longo do mês de janeiro, como se 
pode verificar na análise da Figura 4-19, onde se encontram os gráficos que relacionam o 
preço médio registado no Mercado Diário com a percentagem de produção diária das 
tecnologias que produziram mais energia ao longo do mês de janeiro de 2012 em Portugal e 
em Espanha.  
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Figura 4-19 - Relação entre a tecnologia utilizada e o preço médio diário no Mercado 
Diário no mês de janeiro de 2012 (Fonte: OMEL) 
Verifica-se que há uma tendência para o preço de mercado reduzir quando ocorre um 
aumento da percentagem de energia produzida em regime especial. Segundo o boletim 
mensal publicado pela REE, em janeiro de 2012, a produção em regime especial em Espanha 
foi 7.530 GWh, dos quais 3.146 GWh foram produzidos a partir de energia eólica e 2.712 GWh 
a partir de térmicas não renováveis (cogeração) [35]. A Figura 4-20 representa a produção de 
energia eólica em Espanha durante o mês de janeiro. 
 
Figura 4-20 – Produção horária de energia eólica em Espanha durante o mês de janeiro de 
2012 (Fonte: REE) 
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A energia elétrica produzida em regime especial transacionada em mercado depende 
fortemente da energia elétrica produzida a partir de turbinas eólicas. O custo total da 
energia produzida a partir desta tecnologia depende essencialmente do custo inicial de 
investimento, ou seja, do custo da turbina, dos terrenos, da construção civil e da ligação à 
rede, sendo que os custos de operação e manutenção são relativamente reduzidos [36]. 
Nestas condições, o custo marginal de produção de energia a partir da tecnologia eólica é 
muito baixo.  
Os aspetos referidos no parágrafo anterior, associados ao facto de o Mercado Diário 
tender a refletir os custos marginais de produção, explicam que o preço da energia tenda a 
subir quando a quantidade de energia produzida a partir do regime especial diminui, e a 
descer no caso contrário, como se pode observar nos gráficos da Figura 4-19, em particular no 
gráfico referente a Espanha. 
A quantidade de energia produzida a partir da tecnologia hídrica origina um 
comportamento do preço de mercado semelhante ao do regime especial. Analisando o gráfico 
referente a Portugal da Figura 4-19, verifica-se que quando a percentagem de hídrica sobe, o 
preço do Mercado Diário desce e quando a percentagem de hídrica desce, o preço sobre. 
Por outro lado, a tecnologia térmica de ciclo combinada apresenta uma correlação 
contrária à descrita nos parágrafos anteriores. No gráfico referente a Portugal na Figura 4-19, 
a curva referente ao preço apresenta uma correlação elevada e positiva em relação à curva 
referente à produção utilizando ciclo combinado. O mesmo se passa com o carvão, como 
facilmente se observa no gráfico referente a Espanha na mesma figura. Estas tecnologias têm 
custos marginais mais elevados que têm tendência a aumentar com o aumento da energia 
produzida. 
A importância relativa da tecnologia nuclear manteve-se mais ou menos constante ao 
longo do mês, pelo que estes gráficos não permitem perceber a sua importância no preço da 
energia. 
4.3. Mês de agosto 
No presente subcapítulo será realizada uma análise aos resultados do Mercado Ibérico 
de Eletricidade no mês de agosto, um mês de verão. Os meses de verão caracterizam-se por 
serem mais secos e quentes do que o resto do ano o que tem como consequência, em geral, a 
diminuição da utilização de recursos hídricos para a produção de eletricidade.  
A análise que será realizada é semelhante à análise efetuada para o mês de janeiro. 
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4.3.1. Energia contratada 
Durante o mês de agosto foram transacionados no Mercado Diário cerca de 3.872.563 
MWh em Portugal e 14.711.873 MWh em Espanha. Estes valores corresponderam a um volume 
económico transacionado de 193.262.000 € do lado português e de 738.823.000 € do lado 
espanhol. Na Figura 4-21 estão representados graficamente os valores da energia contratada 
para cada dia no Mercado Diário durante o mês de agosto.  
 
Figura 4-21 - Energia contratada no Mercado Diário em Portugal e Espanha no mês de 
agosto de 2012 (Fonte: OMEL) 
À semelhança do mês de janeiro, no mês de agosto houve nos dois países uma 
diferença acentuada entre os valores da quantidade de energia transacionada nos cinco dias 
de semana e nos dois de fim de semana.  
4.3.2. Preço  
Nos gráficos da Figura 4-22 encontram-se os valores de energia transacionada para 
cada dia, em cada um dos países, e o preço médio diário por unidade de energia obtido no 
Mercado Diário.  
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Figura 4-22 - Energia diária transacionada e preço médio diário em Portugal e em Espanha 
no mês de agosto de 2012 (Fonte: OMEL) 
A partir da observação dos gráficos da figura anterior pode concluir-se que no mês de 
agosto, de uma forma simplificada e se não se considerarem situações pontuais, o preço da 
energia tendeu a subir quando houve aumentos dos valores da energia transacionada, por 
exemplo nos dias de semana, e a descer na situação contrária, tal como já se tinha 
constatado na análise do mês de janeiro.  
 
Tabela 4.11 - Valores mínimos, médios e máximos do Mercado Diário em Portugal e 
Espanha no mês de agosto de 2012 (Fonte: OMEL) 
Os valores mínimos, médios e máximos dos preços diários da energia transacionada no 
Mercado Diário foram os mesmos em Portugal e em Espanha (Tabela 4.11).    
No dia em que o preço foi mais elevado, terça-feira dia 28 de agosto, foram 
transacionados 675.766 MWh no MIBEL, um valor consideravelmente mais elevado que a 
média de energia transacionado no mês de agosto, cujo valor foi de 599.498 MWh. Por outro 
lado, quarta-feira dia 15 de agosto foi o dia em que se verificou o valor mais baixo do preço 
diário da energia e foram transacionados no MIBEL 544.347 MWh. 
Médio 
Preço (€/MWh) Dia Preço (€/MWh) Dia Preço (€/MWh)
Portugal 36,64 15 de agosto 55,64 28 de agosto 49,34
Espanha 36,64 15 de agosto 55,64 28 de agosto 49,34
Mínimo Máximo 
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Figura 4-23 - Evolução dos preços mínimos, médios e máximos diários da energia 
transacionada no Mercado Diário, em Portugal e em Espanha, em agosto de 2012 (Fonte: 
OMEL) 
À semelhança dos valores dos preços médios diários, os valores mais elevados e mais 
baixos observados para cada dia do mês de agosto foram os mesmos nos dois países (Figura 
4-23). Os valores máximos e mínimos horários dos preços da energia foram também os 
mesmos nos dois países (Tabela 4.12), não tendo sido utilizado o mecanismo de separação de 
mercados nas horas correspondentes. A partir da Tabela 4.12 pode ainda verificar-se que o 
preço horário mais elevado e o preço horário mais baixo do mês de agosto aconteceram no 
mesmo dia, 15 de agosto. 
 
Tabela 4.12 – Valores mínimos e máximos absolutos do preço da energia transacionada no 
Mercado Diário em Portugal e Espanha no mês de agosto de 2012 (Fonte: OMEL) 
Na Figura 4-24 encontra-se representada a evolução dos preços nos dois países, ao 
longo das 24 horas do dia 15 de agosto, e a energia transacionada no Mercado Ibérico. 
Preço (€/MWh) Dia Hora Preço (€/MWh) Dia Hora
Portugal 10,06 15 de agosto 9 66,1 15 de agosto 23
Espanha 10,06 15 de agosto 9 66,1 15 de agosto 23
Preço MáximoPreço Mínimo 
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Figura 4-24 - Preços do Mercado Diário em Espanha e Portugal durante do dia 15 de 
agosto (Fonte: OMIE) 
Através desta figura pode observar-se que entre as horas 1 e 9, o preço do Mercado 
Diário tendeu a descer, tendo sido atingido o valor mínimo na hora 9. Entre as 12 e as 19 
horas (espanholas), o preço manteve-se relativamente estável e com valores entre os 35 e os 
40 €/MWh. No final do dia o preço subiu, tendo sido atingido o valor máximo às 23 horas.  
Na Figura 4-25 e na Figura 4-26 encontram-se os diagramas de carga de Espanha e de 
Portugal referentes ao dia 15 de agosto. O gráfico da Figura 4-25 deve ser analisado 
considerando duas áreas distintas, a área acima do eixo 0 MW e a área abaixo do mesmo eixo. 
Na área acima do eixo dos 0 MW encontra-se a distribuição da energia que permite cobrir a 
procura, por tecnologia. Na área abaixo do eixo 0 MW encontra-se a distribuição da energia, 
por tecnologia, que é exportada por Espanha, a partir das interligações deste país com 
Portugal, França e Marrocos, e que é consumida pelas centrais hídricas que estão a realizar o 
bombeamento de água para montante.    
 
Figura 4-25 - Distribuição da energia por tecnologia em Espanha dia 15 de agosto de 2012      
(Fonte: REE) 
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Figura 4-26 - Distribuição da energia por tecnologia em Portugal dia 15 de agosto de 2012 
(Fonte: REN) 
Nas primeiras horas do dia a produção de energia a partir de unidades eólicas foi 
muito elevada cobrindo, em Portugal, a maior parte da procura de energia (Figura 4-26). Os 
elevados valores de potência eólica em Portugal e em Espanha levaram a que do lado 
português fosse diminuída a potência produzida pelas centrais térmicas a carvão, que rondou 
apenas os 600 MW entre as 2 e as 3 horas.  
 
Em Portugal, entre as 3 e as 9 horas, a energia produzida a partir do regime especial, 
em particular da eólica, diminuiu muito rapidamente, aumentando a energia proveniente das 
interligações. Apesar disso, o preço continuou baixo, já que em Espanha a quebra da 
produção eólica deu-se mais tarde. Note-se ainda que, se não existisse a interligação com 
Espanha, o sistema português poderia ter colapsado, uma vez que as centrais térmicas a ciclo 
combinado se encontravam com produção nula e as centrais a carvão, mais lentas, com uma 
potência baixa.  
Nas horas seguintes, a produção de energia eólica não aumentou e a produção a 
partir de outras tecnologias foi aumentando. Atendendo à Figura 4-26, à medida que a 
energia proveniente das interligações foi diminuindo, uma vez que também diminuiu a 
produção eólica em Espanha (Figura 4-25), a energia proveniente das centrais térmicas, em 
particular a gás natural, foi aumentando.  
 Das 19 às 22 horas portuguesas, houve um grande aumento de consumo nos dois 
países. Para satisfazer a procura, foi necessário aumentar significativamente a produção a 
partir das centrais de ciclo combinado, abastecidas por gás natural, e a produção a partir de 
centrais hídricas que, no verão, têm tipicamente um preço de produção elevado.  
O elevado valor económico da água, originando que a energia produzida a partir de 
centrais hídricas seja também cara, é percetível a partir da análise da Figura 4-24, da Figura 
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4-25 e da Figura 4-26. Enquanto o preço da energia se manteve em valores abaixo dos 40 
€/MWh, as centrais de bombagem compraram energia para armazenarem água. Só quando os 
preços de mercado foram mais elevados é que estas centrais começaram a produzir e a 
vender eletricidade.    
4.3.3. Market Splitting 
No mês de agosto, o preço da energia transacionada em mercado diário foi sempre o 
mesmo em Portugal e Espanha, como se pode confirmar observando a Figura 4-27.  
 
Figura 4-27 - Preços da energia transacionada (em cima) e sua diferença (em baixo) em 
Portugal (Pt) e em Espanha (Es) no mês de agosto de 2012 (Fonte: OMEL) 
Na Figura 4-28 encontram-se representados graficamente os valores das capacidades 
e da ocupação das linhas de interligação, no sentido de Espanha para Portugal. O gráfico 
referente às importações espanholas tem valores negativos por convenção.  
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Figura 4-28 - Capacidades e ocupação da interligação no mês de agosto de 2012 – 
Exportação de Espanha (Fonte: OMEL) 
Durante o mês de agosto a capacidade livre das interligações nunca chegou a ser zero 
em nenhum dos dois sentidos. Assim, neste mês, o mecanismo de separação de mercados não 
foi utilizado, o que justifica a igualdade dos preços no Mercado Diário obtidos em Portugal e 
em Espanha. 
Os valores mais baixos de capacidade de interligação entre os dois países foram 
atingidos no sentido de Portugal para Espanha. Estes valores foram registados às 6 e às 7 
horas do dia 15 de agosto, e entre as 3 e as 6 horas do dia 31 de agosto. No entanto, nas 
horas mencionadas Portugal exportou energia para Espanha, e a capacidade de importação 
Espanhola encontrava-se em valores normais, não sendo necessário recorrer ao Market 
Splitting. 
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Figura 4-29 - Distribuição da energia por tecnologia em Portugal dia 31 de agosto (Fonte: 
REN) 
Nos dias 15 (Figura 4-26) e 31 de agosto (Figura 4-29), durante as horas em que a 
capacidade de interligação no sentido de Espanha para Portugal foi mais baixa, houve uma 
grande produção de energia em regime especial, em particular de energia eólica, em 
Portugal, o que levou a que durante esses períodos tenha sido exportada energia para 
Espanha. 
A partir da Figura 4-28 pode observar-se que, à semelhança do mês de janeiro, a 
quantidade de energia exportada de Espanha para Portugal foi bastante mais elevada que a 
quantidade de energia exportada de Portugal para Espanha. De facto, ao longo do mês de 
agosto, foram exportados cerca de 43.432 MWh no sentido de Portugal para Espanha, e 
11.532.189 MWh no sentido contrário.  
4.3.4. Tecnologias 
Apesar de janeiro e agosto corresponderem a meses tipicamente diferentes, a 
importância relativa das tecnologias na produção energia foi semelhante no ano de 2012, 
particularmente em Espanha. Tal facto deve-se ao regime de seca vivido na península Ibérica 
durante o mês de janeiro. Na Figura 4-30 apresentam-se os gráficos com as quantidades de 
energia produzida por cada tecnologia durante o mês de agosto em Portugal e em Espanha. 
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Figura 4-30 - Energia diária por tecnologias no mês de agosto de 2012 (Fonte: OMEL) 
Em Portugal, apesar de não ter havido mudanças significativas nas tecnologias que 
produziram energia durante os meses de janeiro e de agosto, houve um maior número 
diferenças do que no caso de Espanha. Particularmente, e comparando o gráfico referente a 
Portugal da Figura 4-30 com o da Figura 4-15, verifica-se um aumento da produção em regime 
especial e das unidades cujo combustível é o carvão, e uma diminuição das outras 
tecnologias.  
 
Tabela 4.13 - Distribuição por tecnologia da energia produzida no mês de janeiro  
À semelhança do mês de janeiro, no mês de agosto o peso da energia produzida a 
partir do regime especial foi elevado nos dois países (Tabela 4.13). Em particular, nos dias 
15, 24, 29, 30 e 31, os valores de produção em regime especial foram muito elevados (Figura 
4-30).  
Em Portugal, a importância relativa da energia produzida a partir de centrais de ciclo 
combinado e de carvão foi bastante superior ao que se observou em Espanha. Ao contrário, a 
tecnologia nuclear representou mais de um quarto da energia espanhola e não teve expressão 
em Portugal, onde não existe qualquer unidade de produção deste tipo. 
Espanha 36% 26% 3% 8% 15% 11% 1%
Portugal 39% 0% 0% 8% 35% 18% 0%
Fuel-gásRegime especial Nuclear
Importações 
internacionais
Hidráulica Carvão
Ciclo 
combinado
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Na Tabela 4.14 estão expostos os resultados relativos ao número de horas por dia que 
cada tecnologia marcou o preço do Mercado Diário em Espanha e em Portugal. Apenas será 
apresentada uma tabela deste tipo porque, uma vez que não foram separados os mercados, 
os valores referentes a Portugal e Espanha são os mesmos.  
 
 
Tabela 4.14 - Número de horas de cada dia em que cada tecnologia marcou o preço no 
Mercado Diário em Espanha e em Portugal no mês de janeiro de 2012 (Fonte: OMEL) 
A Figura 4-31 resume os dados da Tabela 4.14. 
 
Dia Hídrica
Térmica 
convencional
Térmico ciclo 
combinado
Regime 
Especial
Bombagem Comercializador
Importações 
Internacionais
Importações 
de Portugal
1 2 13 3 0 3 0 4 0
2 6 7 6 3 7 0 1 0
3 3 8 8 5 5 0 0 0
4 9 0 3 6 11 0 0 0
5 7 7 2 0 8 0 2 0
6 9 6 1 5 5 0 4 0
7 3 11 7 6 3 0 2 0
8 3 9 4 5 7 0 2 0
9 1 17 1 0 3 0 2 0
10 3 10 4 1 7 0 1 0
11 6 4 6 0 4 0 4 0
12 5 14 4 0 2 0 0 0
13 1 15 3 1 3 0 2 0
14 1 9 9 2 2 0 2 0
15 8 11 3 0 1 0 4 0
16 3 14 2 2 6 0 3 0
17 1 13 6 5 7 0 2 0
18 7 13 3 1 2 0 2 0
19 3 10 5 7 3 0 0 0
20 6 9 4 6 9 0 2 0
21 4 14 3 2 2 0 1 0
22 8 5 6 0 0 0 6 0
23 3 13 4 5 0 0 3 0
24 2 11 4 0 4 0 5 0
25 1 9 5 6 5 0 2 0
26 2 13 4 4 4 0 0 0
27 2 12 5 2 2 0 3 0
28 4 9 1 3 4 0 5 0
29 4 17 2 2 2 0 0 0
30 0 9 6 3 5 0 6 0
31 1 10 1 0 7 0 6 0
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Figura 4-31 – Tecnologias que marcaram o preço do Mercado Diário no mês de agosto de 
2012 (Fonte: OMEL) 
Uma vez que não foi utilizado o mecanismo de separação de mercados, as tecnologias 
que marcaram o preço acabaram por ser as mesmas em Portugal e em Espanha (Figura 4-31). 
As tecnologias que mais vezes marcaram o preço de mercado foram a térmica convencional, a 
térmica de ciclo combinado e a bombagem.  
Na Tabela 4.15 podem ser encontrados os resultados relativos ao número de dias em 
que cada tecnologia marca o preço em Portugal e em Espanha para cada hora do mês. Mais 
uma vez, note-se que só será apresentada uma tabela deste tipo porque as tecnologias que 
marcaram o preço em cada hora foram as mesmas nos dois países. Nesta tabela encontra-se 
também o preço médio horário da energia. 
 
Tabela 4.15 - Número de dias para cada hora em que cada tecnologia marcou o preço no 
Mercado na Península Ibérica no mês de agosto (Fonte: OMEL) 
Na Figura 4-32 encontra-se o gráfico que indica o número de vezes que cada uma das 
tecnologias mais comuns marcou o preço, bem como o preço médio da energia para cada uma 
das horas. Mais uma vez, o facto de não ter ocorrido separação de mercado justifica a 
apresentação de apenas um gráfico deste tipo. 
 
Hora Hídrica
Térmica 
convencional
Térmica ciclo 
combinado
Regime 
especial
Bombagem Comercializador
Importações 
Internacionais
Preço 
(€/MWh)
1 5 12 7 3 7 0 1 52,32
2 3 13 9 5 5 0 0 47,90
3 3 14 9 4 2 0 2 44,33
4 2 15 5 4 3 0 3 42,33
5 6 15 5 3 2 0 2 40,67
6 4 16 6 5 0 0 4 41,28
7 4 7 10 7 0 0 7 44,61
8 2 16 5 5 5 0 1 48,26
9 3 13 6 2 5 0 7 47,45
10 6 13 5 2 4 0 3 50,47
11 5 12 3 2 9 0 7 52,51
12 7 15 2 5 3 0 6 52,52
13 5 16 1 3 9 0 3 53,40
14 6 13 4 2 7 0 2 53,54
15 5 14 3 2 7 0 5 51,26
16 6 14 5 1 7 0 2 50,66
17 6 14 5 2 6 0 1 49,64
18 8 11 6 5 5 0 5 50,09
19 10 14 3 4 5 0 1 50,38
20 4 15 6 7 6 0 3 51,05
21 2 15 7 3 8 0 3 51,67
22 6 14 1 1 9 0 2 52,49
23 6 7 6 2 10 0 4 53,87
24 5 15 5 1 9 0 2 51,35
94 
 
 
Figura 4-32 - Número de dias para cada hora em que as principais tecnologias marcaram o 
preço de mercado na Península Ibérica no mês de agosto (Fonte: OMEL) 
Observa-se que a energia produzida a partir de centrais térmicas convencionais foi a 
que mais vezes marcou o preço de mercado para a maioria das horas do dia. As centrais de 
bombagem marcaram o preço mais vezes quando este foi mais elevado e menos vezes quando 
foi mais baixo. Aliás, observando mais cuidadosamente a Figura 4-32, constata-se que o perfil 
da evolução do número de vezes que a tecnologia bombagem marcou o preço ao longo do dia 
é semelhante ao perfil do próprio preço. Este aspeto permite constatar que, no verão, as 
centrais com capacidade de bombagem são utilizadas para cobrir as pontas de consumo de 
energia e que o preço da água neste período é mais elevado.  
Na Figura 4-33 encontram-se os gráficos que relacionam o preço registado no Mercado 
Diário com a percentagem de produção diária de energia das tecnologias que mais produziram 
ao longo do mês de agosto, em Portugal e em Espanha, respetivamente. 
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Figura 4-33 - Relação entre a tecnologia utilizada e o preço médio diário no Mercado 
Diário no mês de agosto de 2012 (Fonte: OMEL) 
As tecnologias abrangidas na categoria de regime especial foram as que mais 
contribuíram para cobrir as curvas de ofertas de compra ao longo do mês de agosto. 
Analisando-se os gráficos da Figura 4-33, verifica-se que o preço de mercado tende a subir 
quando a quantidade de energia produzida em regime especial desce, e a descer quando esta 
quantidade de energia aumenta. Mais uma vez, a variação da produção em regime especial 
depende fortemente da variação da produção eólica, como se pode verificar comparando o 
perfil da produção em regime especial em Espanha na Figura 4-33 e a produção eólica em 
Espanha durante o mês de agosto na Figura 4-34. 
 
 
Figura 4-34 - Produção horária de energia eólica em Espanha durante mês de agosto de 
2012 (Fonte: REE) 
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Ao contrário do que aconteceu no mês de janeiro, no mês de agosto a quantidade de 
energia produzida a partir da tecnologia hídrica subiu quando o preço do Mercado Diário 
também subiu. É importante referir que neste grupo se incluem todas as unidades de 
produção hídrica, entre as quais as unidades de bombagem. Mais uma vez, o elevado valor 
comercial da água nos meses de verão permite explicar este comportamento. 
No gráfico referente a Espanha, na Figura 4-33, verifica-se também que o aumento da 
produção a partir das tecnologias térmica de ciclo combinado e térmica a carvão levou à 
subida dos preços de mercado.  
4.4. Ano de 2012 
Na parte final deste capítulo é realizada uma análise geral aos resultados do Mercado 
Diário no ano de 2012.   
4.4.1. Energia contratada 
No ano 2012 foram transacionados no Mercado Diário 227.894 GWh, dos quais 49.516 
GWh corresponderam a energia adquirida em Portugal e 178.338 GWh a energia adquirida em 
Espanha. Estes valores corresponderam a um volume económico transacionado de 2.438 M€ 
do lado português e de 8.652 M€ do lado espanhol.  
 
Figura 4-35 - Energia contratada no Mercado Diário em Portugal e Espanha durante o ano 
de 2012 (Fonte: OMEL) 
Nos meses de inverno as quantidades de energia transacionada foram mais elevadas 
(Figura 4-35), com janeiro a ser o mês em que se registou o valor máximo do lado português e 
fevereiro em Espanha (Tabela 4.16). Por outro lado, nos meses das estações intermédias as 
quantidades de energia transacionada foram mais baixas, particularmente em Espanha, onde 
o mês em que se registou o valor mais baixo foi outubro. Em Portugal, o mês em que a 
energia contratada em Mercado Diário foi menor foi junho. 
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Tabela 4.16 - Valores máximos, mínimos e médios de energia contratada no Mercado 
Diário no ano de 2012 
Nos gráficos da Figura 4-36 são apresentas as evoluções das energias médias mensais 
contratadas no Mercado Diário nos anos 2010, 2011 e 2012, em Portugal e em Espanha. 
 
Figura 4-36 - Evolução da energia média mensal transacionada no Mercado Diário - Ano 
2010, 2011 e 2012 
O ano de 2012 foi marcado por uma forte crise económica e financeira em Portugal e 
em Espanha que levou à diminuição do consumo de energia elétrica nestes países. Em 
Portugal, no ano de 2011 o consumo total de energia elétrica foi 50,5 GWh, descendo para 
49,094 GWh no ano de 2012 [30]. Em Espanha o consumo de energia elétrica baixou 1,2% em 
2012, situando-se nos 252.196 GWh nesse ano [37]. Apesar disso, a quantidade de energia 
transacionada em Mercado Diário não foi afetada. Em Portugal, em particular, aumentou 
significativamente (Figura 4-36). Segundo os dados fornecidos pela REN [30], até outubro de 
2012, houve uma diminuição de 15,7% do consumo em mercado regulado e um aumento de 
11,8% do consumo em mercado liberalizado em relação ao ano anterior. O aumento da 
energia transacionada em Mercado Diário deve-se às alterações do Regulamento de Relações 
Energia contratada (GWh) Mês Energia contratada (GWh) Mês Energia contratada (GWh) Mês
Máximo 16 592 fevereiro 4 708 janeiro 21 159 fevereiro
Mínimo 13 332 outubro 3 810 junho 17 376 outubro
Média 14 863 - 4 130 - 18 991 -
Espanha Portugal MIBEL
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Comercias do Setor Elétrico aprovado pela ERSE a 19 de Agosto de 2011 [38]. A partir dos 
artigos 71, 75, 239 e 241 conclui-se que no ano de 2012 a atividade do Comercializador de 
Último Recurso foi separada em duas atividades distintas de compra e de venda de energia 
elétrica para fornecimento dos clientes, por um lado, e de compra e de venda de energia 
elétrica da produção em regime especial, por outro. Esta última atividade pressupõe a 
aquisição da energia elétrica produzida pelos produtores em regime especial e a sua venda a 
partir de “Mecanismos de contratação de iniciativa ou com regras procedimentais aprovadas 
pela ERSE, destinados à venda de energia elétrica adquirida aos produtores em regime 
especial por parte dos comercializadores de último recurso” (ponto b de 1 do artigo 256), 
entre os quais se encontra o regime de mercado liberalizado [39]. Conclui-se assim que o 
aumento da energia contratada no Mercado Diário do lado português verificado em 2012 se 
deveu à alteração ocorrida no tratamento da produção em regime especial.  
4.4.2. Preço 
Os preços médios da energia transacionada em Mercado Diário no ano de 2012 foram 
48,10 €/MWh em Portugal e 47,26 €/MWh em Espanha, tendo-se desta forma obtido uma 
diferença de preços entre os dois países inferiores a um euro.  
Nos gráficos das Figura 4-37 encontram-se os valores de energia transacionada em 
cada mês, em Portugal e em Espanha, e o preço médio diário por unidade de energia 
transacionada em Mercado Diário em cada país. 
 
Figura 4-37 - Energia diária transacionada e preço médio diário do Mercado Diário em 
Portugal no ano 2012 (Fonte: OMEL) 
Analisando os gráficos das Figura 4-37 verifica-se que, à exceção dos meses de 
novembro e dezembro, os preços médios obtidos em Mercado Diário tenderam a ser mais 
elevados nos meses em que a quantidade de energia transacionada no MIBEL foi maior, e mais 
baixos em situação contrária. Além disso, em 11 dos 12 meses em análise, o preço médio da 
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energia transacionada em Mercado Diário foi mais elevado do lado português do que do lado 
espanhol.   
De uma forma geral, os preços foram mais elevados em Portugal do que em Espanha. 
Nos dois países, os valores máximos absolutos de cada mês foram mais elevados nos meses de 
inverno (Figura 4-38), altura em que o consumo é maior. Por outro lado, os preços mínimos 
mais elevados foram obtidos nos meses de verão, altura em que, embora a energia consumida 
seja menor, o valor comercial da água é mais elevado. 
 
Figura 4-38 - Evolução dos preços máximos, mínimos e médios verificados em cada mês, 
no Mercado Diário Português e Espanhol durante o ano de 2012 
Na Figura 4-39 estão representados os gráficos relativos aos preços médios mensais 
obtidos no ano de 2010, 2011 e 2012, em Portugal e em Espanha.  
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Figura 4-39 – Preços médios mensais do Mercado Diário durante os anos 2010, 2011 e 
2012 em Portugal e em Espanha 
Em Portugal, os valores médios anuais do preço de Mercado Diário foram 37,27 
€/MWh em 2010, 50,44 €/MWh em 2011 e 48,10 €/MWh em 2012. Do lado espanhol foram 
atingidos 36,95 €/MWh em 2010, 49,92 €/MWh em 2011 e 47,26 €/MWh em 2012.  
No ano de 2010 o preço na energia foi mais baixo do que no ano de 2012, apesar das 
quantidades de energia transacionada no MIBEL terem atingido valores semelhantes nos dois 
anos, rodando 227.899 GWh em 2010 e 226.914 GWh em 2012. Por outro lado, 2011 foi, dos 
três, o ano em menos energia foi transacionada no MIBEL, ficando-se pelos 216.077 GWh, e 
aquele em que o preço foi mais elevado. De referir que, segundo o Instituto de Nacional de 
Meteorologia e Geofísica, 2010 foi um ano muito chuvoso, com valores acumulados 20% 
superiores à média. Os anos de 2011 e 2012 tiveram valores de precipitação abaixo dos 
valores médios na maioria dos meses. 
4.4.3. Market Splitting 
Na Figura 4-40 apresentam-se os gráficos com a evolução dos preços e a sua diferença 
durante os 365 dias do ano de 2012. 
 
Figura 4-40 - Preços da energia transacionada em Portugal e em Espanha (em cima) e sua 
diferença (em baixo) no ano de 2012 (Fonte: OMEL) 
Observando os gráficos da figura anterior verifica-se que não houve nenhum dia em 
que o preço médio diário da energia fosse mais elevado em Espanha do que em Portugal. De 
forma geral, Portugal comporta-se como um importador de energia elétrica, enquanto 
Espanha tem mais vezes o papel de exportador. 
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A maior diferença dos preços diários nos dois países foi de 27,70 €/MWh e ocorreu no 
domingo dia 15 de abril, dia que foi caracterizado por uma elevada produção de energia a 
partir de tecnologias abrangidas no regime especial, em particular energia eólica (Figura 
4-41). 
 
Figura 4-41 - Distribuição da energia por tecnologia em Portugal no dia 15 de abril de 
2012 (Fonte: REN) 
Como consequência da elevada produção de energia eólica a capacidade de 
interligação neste dia foi muito baixa, chegando aos 0 MW entre as 3 e as 20 horas. Desta 
forma, neste período as áreas de mercado foram completamente separadas e foram 
tecnologias mais caras que marcaram os preços do lado português. 
A Tabela 4.17 indica o número de horas em que a capacidade livre de interligação foi 
zero em cada um dos sentidos e consequentemente foi utilizado o mecanismo Market 
Splitting.  
 
Tabela 4.17 - Número de horas em que a capacidade livre de interligação foi 0 MW 
durante o ano de 2012 
Portugal -> Espanha Espanha -> Portugal
janeiro 0 102
fevereiro 0 183
março 0 175
abril 0 116
maio 0 101
junho 0 10
julho 0 10
agosto 0 0
setembro 0 72
outubro 0 65
novembro 0 26
dezembro 0 40
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No ano de 2012 as duas áreas de mercado da Península Ibérica foram separadas 
durante 900 horas, correspondendo a 10,54% do tempo total do ano. Durante estas horas, os 
congestionamentos das interligações aconteceram quando Portugal atuava como importador 
de energia elétrica. Consequentemente pode concluir-se que não existiu nenhum momento 
do ano de 2012 em o preço da energia transacionada no Mercado Diário fosse mais elevado 
em Espanha do que em Portugal. Ainda de acordo com a mesma tabela, verifica-se que o 
período em houve mais congestionamentos das interligações correspondeu aos primeiros 
meses do ano de 2012, época em que a energia transacionada no Mercado Diário foi também 
bastante elevada em Portugal.  
No ano de 2011 o mecanismo de Market Splitting foi utlizado durante 572 horas 
quando Portugal importava energia elétrica e 145 horas quando foi Espanha o país importador 
de energia [29]. Esta diminuição de horas de congestionamentos no sentido de Espanha para 
Portugal e aumento no sentido contrário ficou provavelmente a dever-se ao grande aumento 
da quantidade de energia transacionada verificado em Portugal. De facto, entre 2011 e 2012, 
as importações de Portugal de energia vinda de Espanha aumentaram de 6.744 GWh para 
12.756 GWh e as importações de Espanha de energia vinda de Portugal diminuíram de 3.930 
GWh para 2.624 GWh. 
 
 
4.4.4. Tecnologias 
Na Figura 4-42 apresentam-se os gráficos com as quantidades de energia produzidas 
por cada tecnologia durante o ano de 2012, em Espanha e em Portugal. 
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Figura 4-42 - Energia mensal por tecnologias no ano de 2012 (Fonte: OMEL) 
Em Espanha as tecnologias que mais contribuíram para abastecer o sistema elétrico 
de energia foram o regime especial, a nuclear e o carvão. Do lado português, o regime 
especial e o carvão foram responsáveis por grande parte da energia produzida. Neste país, a 
tecnologia hídrica registou os seus valores de produção mais elevados nos últimos dois meses 
do ano.  
 
Tabela 4.18 – Energia produzida por cada tecnologia nos anos de 2011 e 2012 em Portugal 
e Espanha 
Na Tabela 4.18 podem ser encontrados os valores e a importância relativa da energia 
produzida por cada tecnologia existente em Portugal e Espanha nos anos de 2011 e 2012. Do 
lado espanhol não foram observadas diferenças significativas no que diz respeito à origem da 
energia transacionada em Mercado Diário. Por outro lado, em Portugal, o ano de 2012 ficou 
marcado por um aumento considerável da energia que foi transacionada em mercado 
produzida a partir do regime especial, uma vez que esta começou a ser comercializada pelo 
operador de último recurso em Mercado Diário, e pelos baixos valores de produção a partir de 
tecnologias hídricas. Além disso, apesar dos baixos valores de energia hídrica, as centrais a 
ciclo combinado viram também a quantidade de energia que despacharam em Mercado Diário 
ser muito reduzida. 
Os gráficos da Figura 4-43 relacionam o preço registado no Mercado Diário com a 
percentagem de produção das tecnologias mais utilizadas ao longo do ano de 2012, em 
Portugal e em Espanha. 
GWh Percentagem GWh Percentagem GWh Percentagem GWh Percentagem
Regime especial 643 2% 97917 38% 19144 45% 105026 41%
Nuclear 0 0% 55462 22% 0 0% 58881 23%
Importações 
internacionais
0 0% 7148 3% 0 0% 6581 3%
Hidraulica 11080 36% 35558 14% 5585 13% 25618 10%
Carvão 9508 31% 27947 11% 12651 30% 33678 13%
Ciclo combinado 9750 31% 27087 11% 4740 11% 22013 9%
Fuel-gás 0 0% 4476 2% 5 0% 4565 2%
Total 30981 100% 255595 100% 42125 100% 256362 100%
Ano de 2011 Ano de 2012
Portugal Espanha Portugal Espanha
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Figura 4-43 - Relação entre a tecnologia utilizada e o preço médio mensal no Mercado 
Diário em Portugal e em Espanha no ano de 2012 (Fonte: OMEL) 
Observando os gráficos da figura anterior verifica-se que os meses em que a 
percentagem de energia produzida a partir de regime especial foi mais elevada foram os 
meses que tiveram preços mais baixos. O mesmo comportamento pode ser observado em 
relação à tecnologia hídrica quando se observam os últimos dois meses do ano no gráfico da 
Figura 4-43 referente a Portugal. Nesta altura apesar dos consumos terem sido elevados, a 
importância relativa desta tecnologia subiu bastante e os preços foram os mais baixos do ano 
de 2012. Do lado espanhol também a maior participação da tecnologia nuclear aconteceu 
quando os preços foram mais baixos. 
As tecnologias a carvão e ciclo combinado tiveram um efeito contrário ao descrito no 
parágrafo anterior. Observando novamente o gráfico da Figura 4-43 referente a Portugal 
constata-se que uma subida ou descida do preço da energia foi imediatamente acompanhada 
por uma subida ou descida da percentagem de energia produzida a partir de unidades a 
carvão. De forma semelhante, as unidades a ciclo combinado também produziram mais em 
meses com preços mais elevados. Nesta último caso, a relação preço quantidade de energia 
produzida não é tão óbvia como no caso do carvão porque a importância relativa das centrais 
a ciclo combinado foi menor.
  
 
 
Capítulo 5 
5 Análise dos resultados dos Mercados de 
Serviços de Sistema referentes ao ano 
de 2012 
5.1. Introdução 
Os Mercados de serviços de sistema são separados em Portugal e em Espanha e, em 
cada país, são geridos pelo respetivo Operador de Sistema. Em Espanha os mecanismos de 
mercado para a contratação de alguns serviços de sistema são mais maduros do que em 
Portugal, já que a sua implementação foi realizada quase nove anos antes.  
 Neste capítulo serão analisados os resultados relativos à contratação das reservas 
secundária e terciaria. À semelhança da análise do Mercado Diário, realizada no Capítulo 4, 
começar-se-á por analisar os resultados obtidos para o mês de janeiro. Em seguida será feita 
a análise dos resultados do mês de agosto e, por fim, procurar-se-á tirar conclusões 
referentes ao ano de 2012. 
5.2. Análise do mês de janeiro 
No presente subcapítulo serão analisados os resultados obtidos no mês de janeiro. 
Nesta análise procurar-se-á estudar a evolução das bandas contratadas e seu preço para 
reserva secundária, as quantidades de energia de reserva secundária e terciaria mobilizadas e 
os preços das energias de regulação terciária a subir e a descer. 
5.2.1. Reserva secundária 
No Capítulo 3 foi referido que os Operadores de Sistema recebem por parte dos 
Operadores de Mercado as informações técnicas relativas aos resultados dos mercados Diário 
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e Intradiário. Além disso, os Operadores de Sistema recebem também as informações sobre os 
Contratos Bilaterais físicos para cada hora do dia seguinte. Desta forma, e após analisar o 
programa diário viável provisório, e de o alterar em caso de necessidade, os Operadores de 
Sistema definem as necessidades de banda de regulação secundária para cada hora do dia 
seguinte. Estes valores são publicados e comunicados aos agentes habilitados para fazerem 
ofertas neste mercado até às 13 horas do dia anterior ao da operação. A partir desta hora, os 
agentes podem apresentar as suas propostas até às 14 horas e 30 minutos, hora de 
encerramento deste mercado. Após o encerramento, cada um dos Operadores de Sistema 
define o encargo da reserva secundária, de acordo com o processo já descrito no Capítulo 3, 
e o resultado é comunicado aos agentes até às 15 horas [28].  
Na Figura 5-1 estão representadas as bandas, a subir e a descer, contratadas durante 
o mês de janeiro em Portugal e em Espanha. Para cada dia, os valores indicados resultam da 
soma da potência contratada a subir e a descer ao longo das 24 horas desse dia. Em relação a 
Portugal, pode notar-se que o valor da banda a subir corresponde ao dobro do valor da banda 
a descer. Esta situação decorre do facto de, ao apresentar uma proposta de banda de 
regulação secundária, o Operador de Sistema Português considerar que dois terços dessa 
potência corresponderem a potência a subir e um terço a potência a descer.  
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Figura 5-1- Bandas diárias de reserva secundária contratadas diárias em Portugal e em 
Espanha no mês de janeiro de 2012 (Fonte: REN) 
À semelhança do que foi verificado na análise do Mercado Diário, a capacidade das 
bandas contratadas em Espanha é bastante maior do que em Portugal. A reserva secundária 
corresponde a uma margem de variação da potência, a qual pode atuar nos dois sentidos. 
Como o sistema elétrico espanhol tem uma dimensão maior que o português, as variações em 
termos absolutos dos consumos ou da produção podem também ser maiores, pelo que é 
necessário dispor de margens mais alargadas para voltar ao ponto de equilíbrio do sistema. 
Os gráficos da Figura 5-1 demonstram bem que o valor das bandas contratadas tende 
a variar da mesma forma que o valor energia transacionada no Mercado Diário. Por exemplo, 
aos domingos há uma clara diminuição da capacidade das bandas contratadas, assim como da 
energia transacionada em Mercado Diário. No entanto, a energia transacionada no Mercado 
Diário não é a única variável que influencia o valor desta capacidade.  
A primeira semana, entre o dia 1 e o dia 8 de janeiro, foi a semana em que se 
registou a menor quantidade de energia transacionada no Mercado Diário em todo o mês. 
Apesar disso, esta foi também a semana com maior contratação de banda de regulação 
secundária em Portugal. Como já foi verificado, nesta semana houve uma grande produção de 
energia a partir de aproveitamentos eólicos. Como a produção a partir deste tipo de unidades 
é bastante instável é normal que as bandas contratadas nestes dias sejam maiores. 
Os preços médios diários obtidos nos mercados de banda de reserva secundária nos 
dois países estão representados nos gráficos da Figura 5-2. Estes valores são referentes à 
média diária dos preços horários, sendo estes preços horários correspondentes à última oferta 
que foi aceite no mercado em cada hora considerada.  
 
Figura 5-2 - Preços médios diários reserva secundária em Portugal e em Espanha no mês 
de janeiro de 2012 (Fonte: REE e REN) 
Durante o mês de janeiro o preço médio diário da banda de reserva secundária foi 
geralmente mais elevado em Portugal do que em Espanha. O preço médio mensal da banda 
de regulação secundária no mês de janeiro foi 28,7 €/MW em Portugal e 20,05 €/MW em 
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Espanha. A maturidade dos mercados de serviços de sistema em Espanha e a maior 
concorrência aí existente podem ser as causas responsáveis para este comportamento. No 
entanto, apesar do preço médio mensal ter sido mais elevado em Portugal do que em 
Espanha, os preços diários mais elevado e mais baixo foram registados no lado espanhol, 
como se verifica na Tabela 5.1. 
 
Tabela 5.1 - Valores máximos e mínimos dos preços médios diários da banda de reserva 
em Portugal e em Espanha 
Observando a Figura 5-2 verifica-se que no mês de janeiro os preços da banda de 
regulação secundária foram mais voláteis em Espanha do que em Portugal. Também os preços 
horários máximo e mínimo do mês de janeiro refletem este comportamento (Tabela 5.2)   
 
Tabela 5.2 - Valores mínimos e máximos dos preços horários das bandas em Portugal e em 
Espanha (Fonte: REE e REN) 
Excetuando o valor mínimo registado em Portugal, todas as outras horas em que o 
preço da banda contratada foi máximo ou mínimo ocorreram no mesmo dia que em que os 
preços médios diários foram mais altos ou mais baixos. O preço mais elevado em Espanha foi 
cerca de 110,6 €/MW mais alto do que o preço correspondente em Portugal, tendo no entanto 
ocorrido em dias e horas diferentes. O dia em que se registou o preço horário mais elevado 
em Espanha, dia 2 de janeiro, foi também aquele em que o preço médio diário foi máximo 
neste país. Note-se que o dia 2 de janeiro, em que os preços foram mais altos em Espanha, 
entre as 6 e as 8 horas, corresponde ao período em que foi estudada a aplicação do 
mecanismo de Market Splitting no subcapítulo 4.2.3. Na Tabela 5.3 são apresentados os 
preços e os valores da potência das bandas de reserva secundária em Portugal e em Espanha 
às 5, 6 e 7 horas do dia 2 de janeiro. 
 
 
Preço (€/MW) Dia Preço (€/MW) Dia 
Máximo 46,92 4 de Janeiro 55,49 2 de janeiro
Mínimo 13,62 13 de Janeiro 10,10 18 de Janeiro
Portugal Espanha
Preço (€/MW) Dia Hora Preço (€/MW) Dia Hora
Máximo 67,17 4 de janeiro 5 177,77 2 de janeiro 6
Mínimo 4 12 de janeiro 5 e 6 2,9 18 de janeiro 20
Portugal Espanha
Hora Preço (€/MW) Subir (MW) Descer (MW) Preço  (€/MW) Subir (MW) Descer (MW)
5 122,22 600,0 399,0 63,28 144 72
6 177,77 897,0 498,0 63,12 122 61
7 77,77 897,0 500,0 63,12 122 61
PortugalEspanha
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Tabela 5.3 - Preços e valores das bandas em Portugal e Espanha no dia 2 de janeiro 
(Fonte: REE e REN) 
 Os valores médios horários de capacidade de banda a subir e a descer do mês de 
janeiro foram, respetivamente, 200,38 MW e 100,19 MW para Portugal e 728,94 MW e 539,9 
MW para Espanha. Assim, os valores de capacidade contratada de banda a subir em Espanha 
às 6 e às 7 horas do dia 2 de janeiro foram bastante elevados, o que contribuiu para que os 
preços fossem mais elevados do que o valor médio verificado no mês. No entanto, este aspeto 
não justifica por si só esta situação. Em Portugal, apesar dos valores das capacidades estarem 
abaixo das médias do mês, o que se explica pelo baixo consumo que se registou aquelas 
horas, os preços para as 3 horas em análise foram elevados. Em Espanha, o preço foi mais 
elevado às 5 do que às 7 horas, apesar de às 5 horas as bandas contratadas terem sido mais 
reduzidas. 
Como já foi concluído quando se estudou a aplicação do Market Splitting no dia 2 de 
janeiro, este período foi marcado por valores muito elevados de produção de energia elétrica 
a partir de unidades eólicas e por, pelo menos em Portugal, ter sido prevista, no dia anterior, 
uma menor quantidade de energia produzida a partir desta tecnologia do que a acabou por 
verificar. 
Em Espanha, no dia 2 de janeiro, entre as 4 e as 5 horas houve um aumento da 
produção de energia a partir da tecnologia eólica, que já era elevada (Figura 5-3). Este 
aumento levou ao aumento de bombagem de água e ao aumento das exportações de energia 
de Espanha para França e Marrocos, já que em Portugal a energia importada diminuiu a esta 
hora (Figura 5-4). Analisando a Figura 5-3 e a Figura 5-4 pode também observar-se que entre 
as 5 e as 7 horas (hora espanhola) houve grandes aumentos de carga nos dois sistemas. 
 
Figura 5-3 - Distribuição da energia por tecnologia em Espanha dia 2 de janeiro de 2012 
(Fonte: REE) 
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Figura 5-4 – Distribuição da energia por tecnologia em Portugal dia 2 de janeiro de 2012       
(Fonte: REN) 
Como no período em estudo uma parte importante das centrais hídricas estava a 
bombear água, pode deduzir-se que a regulação secundária foi feita essencialmente por 
centrais térmicas que, por não terem concorrência, impuseram preços elevados. 
Na Figura 5-5 apresenta-se a evolução da energia de regulação secundária utilizada 
em Portugal. A energia a subir é utilizada em situações em que a produção é insuficiente e, 
portanto, é necessário que os geradores aumentem a sua energia produzida. A energia descer 
corresponde a situações em que há excesso de produção e, portanto, é necessário diminuir a 
produção dos geradores mobilizados para reserva secundária. Os valores pagos por esta 
energia são os obtidos no mercado da reserva terciária, que será analisado mais à frente 
neste Capítulo.  
 
Figura 5-5 - Energia da Reserva secundária utilizada em Portugal no mês de janeiro de 
2012 (Fonte: REN) 
Pela análise da figura anterior, a energia de regulação secundária mobilizada a subir 
foi sempre superior à energia mobilizada a descer. De uma forma geral, a energia de 
111 
 
regulação secundária foi mais utilizada no sentido de subir a frequência quando esta se 
encontrava abaixo dos 50 Hz. 
Na Tabela 5.4 são apresentados os valores máximos e mínimos da energia de reserva 
secundária utilizada no mês de janeiro. 
 
Tabela 5.4 – Valores diários máximos e mínimos da energia, em MWh, de reserva 
secundária mobilizada em Portugal no mês de janeiro de 2012 (Fonte: REN) 
O dia 8 de janeiro foi o dia do mês em que foi utilizada uma maior quantidade de 
energia de reserva secundária a subir em Portugal (Tabela 5.4). A Figura 5-6 representa o 
diagrama de produção de energia eólica nos parques portugueses com telemedida. Na Figura 
5-7 está representado o gráfico com a energia de reserva secundária mobilizada em Portugal 
durante o dia 8 de janeiro. Deve relembrar-se que embora a capacidade eólica instalada com 
telemedida seja 2.600 MW, a capacidade total instalada deste tipo de unidades em Portugal é 
de 4.299 MW. 
 
Figura 5-6 - Produção (a azul) e previsão (a cinzento) eólica em Portugal no dia 8 de 
Janeiro de 2012 (Fonte: REN) 
 
Máximo Dia Mínimo Dia
A subir 1838,7 8 de janeiro 616,77 1 de janeiro
A descer 510,41 23 de janeiro 124,98 29 de janeiro
112 
 
 
Figura 5-7 – Energia de reserva secundária ao longo do dia 8 de janeiro de 2012 em 
Portugal 
Pela comparação das figuras verifica-se que durante o dia 8 de janeiro os valores 
previstos de produção de energia eólica foram, em geral, superiores aos valores reais, o que 
levou a uma maior utilização da energia de reserva secundária a subir do que a descer. 
Apenas entre as 15 e 20 horas os valores da previsão de produção eólica foram inferiores aos 
verificados na realidade e, neste período, também os valores da energia de reserva 
secundária a descer subiram e os valores de energia de reserva a subir desceram.  
Comparando ainda a Figura 5-6 e a Figura 5-7, pode também verificar-se que valores 
elevados de erros de previsão levaram a valores elevados de utilização de energia de reserva. 
Por exemplo, às 7 horas o erro de previsão de produção eólica atingiu aproximadamente 300 
MW. A esta hora a energia de reserva secundária a subir utilizada teve também um valor 
bastante elevado, atingindo 129,72 MWh. Embora este valor seja insuficiente, existe ainda a 
energia de reserva terciaria para fazer a restante compensação. A esta hora a potência 
contratada da banda de reserva secundária a subir foi 156,7 MW que, embora não tenha sido 
totalmente utilizada, era insuficiente para corrigir na totalidade o défice resultante do erro 
na previsão de produção eólica.    
Entre a 1 e as 15 horas do dia 1 de janeiro, dia em que menos energia de reserva 
secundária a subir foi mobilizada, o valor da potência eólica prevista foi inferior ao da 
potência eólica gerada (Figura 5-8). Na maioria das horas deste período, o valor da energia de 
reserva secundária a descer foi também superior ao da energia de reserva secundária a subir 
(Figura 5-9). Por outro lado, depois das 15 horas a potência eólica gerada foi inferior à 
prevista, e a energia de reserva a subir passou a ser superior à energia de reserva a descer. 
Durante o dia 1 de janeiro houve várias horas em que a energia de reserva secundária a subir 
foi zero, o que levou a um valor diário baixo. No entanto, apesar do valor da energia a subir 
ter sido baixo, o valor total a subir foi mais elevado que o valor da energia a descer.  
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Figura 5-8 - Produção (a azul) e previsão (a cinzento) eólica em Portugal no dia 1 de 
Janeiro de 2012 (Fonte: REN) 
 
Figura 5-9 - Energia de reserva secundária ao longo do dia 1 de janeiro de 2012 em 
Portugal (Fonte: REN) 
O dia 23 de janeiro foi o dia em que o valor da energia de reserva secundária a descer 
foi máximo. Os gráficos da Figura 5-10 e da Figura 5-11 apresentam a evolução da energia 
eólica prevista e produzida e da energia de reserva secundária, a subir e a descer, 
mobilizada. 
 
Figura 5-10 - Produção (a azul) e previsão (a cinzento) eólica em Portugal no dia 23 de 
Janeiro de 2012 (Fonte: REN) 
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Figura 5-11 - Energia de reserva secundária ao longo do dia 23 de janeiro de 2012 em 
Portugal (Fonte: REN) 
À semelhança do dia 1 de janeiro, durante as horas em que a potência eólica prevista 
foi superior à potência gerada, a energia secundária a subir teve também valores bastantes 
mais elevados do que a energia a descer. Por outro lado, entre as 12 e as 19 horas, houve 
uma diminuição do erro de previsão, um decréscimo da energia secundária a subir e um 
aumento da energia secundária a descer. 
Na Figura 5-10 e na Figura 5-11 é ainda interessante notar que entre as 20 e 21 horas 
houve um aumento grande do erro de previsão da potência eólica gerada em relação ao valor 
real, que levou a que às 20 horas a energia secundária a subir atingisse um valor elevado e a 
energia secundária a descer descesse para 0 MWh.  
Finalmente, a Figura 5-12 e a Figura 5-13 representam o dia 29 de janeiro, em que foi 
atingido o mínimo de energia de reserva secundária a descer.   
 
Figura 5-12 - Produção (a azul) e previsão (a cinzento) eólica em Portugal no dia 29 de 
Janeiro (Fonte: REN) 
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Figura 5-13 - Energia de reserva secundária ao longo do dia 29 de janeiro em Portugal 
(Fonte: REN) 
Houve alguns aspetos que podem ter contribuído para os resultados de energia de 
reserva secundária mobilizada observados na Figura 5-13. Em primeiro lugar, as previsões de 
potência eólica gerada foram, em geral, mais elevadas do que os valores verificados. Por 
outro lado, ao longo do dia os valores de potência eólica gerada foram diminuindo, tendo sido 
atingidos valores muito baixos entre as 12 e as 19. Este aspeto pode ter contribuído para os 
baixos valores da energia a descer. 
Na análise feita até ao momento, não foram considerados os efeitos que a reserva 
terciária, mais lenta, tem sobre a reserva secundária. Mais à frente procurar-se-á fazer esta 
análise. Além disso, para uma análise mais completa seria também necessário considerar os 
valores referentes a Espanha, relativos às previsões e variação da carga, das perdas, das 
avarias, entre outros problemas que o sistema elétrico de energia pode apresentar.  
Ao contrário de Portugal, em janeiro de 2012, em Espanha, a energia secundária a 
subir não foi sempre superior à energia secundária a descer (Figura 5-14). 
 
Figura 5-14 - Energia da Reserva secundária utilizada em Espanha no mês de 
janeiro de 2012 (Fonte: REE) 
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Na Tabela 5.5 são apresentados os valores máximos e mínimos da energia de reserva 
secundária utilizada no mês de janeiro. Os dias referidos nesta tabela não serão analisados 
com detalhe uma vez que não foi possível obter os dados referentes às previsões de produção 
eólica em Espanha. No entanto, observando o gráfico da Figura 4-20 do Capítulo 4, em que foi 
apresentada a produção eólica do mês de janeiro em Espanha, e o gráfico da energia 
secundária a descer na Figura 5-14, podem notar-se algumas semelhanças. Em geral, a 
energia secundária a descer foi mais utilizada nos dias mais ventosos, em que houve maior 
produção eólica, do que nos dias menos ventosos.  
 
 
Tabela 5.5 - Valores diários extremos da energia, em MWh, de reserva secundária em 
Espanha no mês de janeiro (Fonte: REE) 
 
5.2.2. Reserva terciaria 
A regulação terciaria é um serviço que tem por objetivo restituir a reserva secundária 
que tenha sido utilizada. À semelhança da reserva secundária, os Operadores de Sistema são 
responsáveis por estabelecer qual o valor de reserva terciária que deverá existir no sistema 
em cada hora do dia seguinte. Após estes valores serem estabelecidos, os produtores têm 
entre as 18 e as 21 horas para fazer as ofertas de reserva terciaria a subir e a descer para a 
primeira sessão do dia seguinte. As diferentes sessões deste mercado coincidem com as do 
Mercado Intradiário [28]. Estas ofertas devem incluir a capacidade, em MW, e o preço da 
energia correspondente, em €/MWh. Os preços das energias de reserva tendem a acompanhar 
a evolução do preço do Mercado Diário, sendo em geral o preço médio da energia a subir 
superior ao do Mercado Diário e o da energia a descer inferior. Para cada hora, o preço da 
energia a subir corresponde ao valor da proposta mais cara aceite no mercado de reserva 
terciaria. Este corresponde ao preço pago pela energia a produzir por um gerador para além 
da energia atribuída no Mercado Diário, quando para isso é chamado pelo Operador de 
Sistema. O preço da energia a descer, por outro lado, é um conceito um pouco diferente. 
Corresponde ao valor máximo que o gerador está disposto a pagar para diminuir a sua 
produção na regulação de reserva a descer. Assim, se este valor for inferior ao preço do 
Mercado Diário, o gerador terá de pagar pela energia não produzida um preço inferior ao que 
recebeu pela energia transacionada no Mercado Diário, acabando por ser recompensado por 
equilibrar o sistema. Desta forma, as propostas de reserva de regulação terciária a descer são 
ordenadas por ordem decrescente dos seus preços, sendo o preço de mercado do serviço de 
Máximo Dia Mínimo Dia
A subir 6208,5 6 de janeiro 1612,3 22 de janeiro
A dercer 7076,3 3 de janeiro 1785,5 21 de janeiro
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reserva terciária a descer o preço da última proposta aceite, que corresponde ao preço mais 
baixo destas propostas.  
Na Figura 5-15 encontram-se os gráficos com os preços diários da energia de 
regulação mobilizada durante o mês de janeiro em Portugal e em Espanha. 
 
Figura 5-15 – Preços médios diários do Mercado Diário e da reserva terciaria a subir e a 
descer em Portugal e em Espanha no mês de janeiro de 2012 (Fonte: REN e OMEL) 
O comportamento dos preços da energia de reserva terciária foi normal, sendo em 
geral o preço da energia de reserva a subir mais elevado que o preço de Mercado Diário e 
preço da energia de reserva a descer mais baixo. No entanto, do lado espanhol houve 
algumas situações atípicas.  
Em primeiro lugar, pode observar-se que nos dias 10 e 27 não foi atribuído um preço 
à energia de reserva a descer. Na verdade, isto apenas aconteceu porque nestes dias em 
Espanha não foi necessário diminuir a produção dos geradores que tinham apresentado 
propostas de reserva terciária e, portanto, esta energia não foi utilizada.  
Nos dias 5 e 13 de janeiro, o preço da energia a descer foi superior ao preço médio do 
Mercado Diário. Por outro lado, nos dias 22 e 23 do mesmo mês, o preço diário da energia de 
reserva terciaria a subir foi inferior ao preço médio do Mercado Diário. Na Tabela 5.6 e na 
Tabela 5.7 são apresentados os preços destas reservas nos dias em que estas situações 
aconteceram. Note-se que apenas são apresentados os valores para as horas em que as 
energias de reserva foram utilizadas e em que, portanto, esta energia teve um preço 
atribuído. 
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Tabela 5.6 - Preços da reserva terciaria a descer e do Mercado Diário em Espanha dia 5 e 
dia 13 de janeiro de 2012 (Fonte: REE) 
Nos dias 5 e 13 de Janeiro, apesar do preço médio no Mercado Diário ser inferior ao 
preço no mercado de reserva terciaria a descer, durante as horas em que a energia de 
reserva a descer foi utilizada, o preço da mesma foi inferior ao preço do Mercado Diário, 
como seria de se esperar. Conclui-se então que nestes dias não existiram situações atípicas. O 
valor médio do preço do Mercado Diário foi inferior à média do preço de mercado da energia 
de reserva terciária a descer apenas por terem sido contabilizadas as 24 horas do dia no 
primeiro caso e uma ou três horas no cálculo do preço médio da energia de reserva terciaria 
nos dias 5 e 13, respetivamente. Além disso, como se pode observar a partir da Tabela 5.6, 
nestes dias a energia de reserva a descer só foi utilizado em horas em que a carga foi 
elevada, ou seja, em que o preço da energia foi elevado.   
 
Tabela 5.7 - Preços da reserva secundária a subir e do Mercado Diário em Espanha dia 22 
e dia 23 de janeiro (Fonte: REE) 
No dia 22 às 10 horas o preço do Mercado Diário foi, de facto, superior ao preço da 
reserva terciaria a subir (Tabela 5.7). Esta situação é bastante atípica, mas pode ser 
explicada se se admitir que a reserva terciária a esta hora foi fornecida por centrais que 
participaram no Mercado Intradiário, cujo preço às 10 horas do dia 22 de janeiro foi 40,45 
€/MWh, inferior ao preço de mercado de reserva terciária a subir à mesma hora. 
Apesar do preço médio da energia transacionada no Mercado Diário ter sido mais 
elevado em Portugal do que em Espanha, os preços médios das energias de reserva terciária 
tiveram um comportamento contrário (Figura 5-16). 
DIA Dia 5
Hora 20 22 23 24
Preço Reserva Descer (€/MWh) 40,5 58,96 61,57 60,09
Preço Mercado Diário (€/MWh) 43,78 67,84 64,59 60,09
Dia 13
Hora 9 10 19 3 4 5 6 7 8 9 12
Preço Reserva a subir (€/MWh) 45,00 45,00 65,00 36,93 37,96 36,76 43,10 53,77 62,00 61,96 57,00
Preço Mercado Diário (€/MWh) 43,57 46,06 56,65 33,32 31,63 31,81 31,63 41,65 57,00 57,00 55,03
Dia 22 Dia 23
119 
 
 
Figura 5-16 - Preços da energia da reserva terciária em Portugal e Espanha em janeiro 
(Fonte: REE e REN) 
Analisando a Figura 5-16 verifica-se que o preço da energia de reserva terciaria a 
subir foi mais alto em Espanha do que em Portugal, significando que os geradores localizados 
em Espanha foram mais recompensados quando tiveram de aumentar a sua produção do que 
os geradores localizados em Portugal. Por outro lado, o preço da energia de reserva a descer 
foi mais baixo em Portugal do que em Espanha. Desta forma, a diferença deste preço em 
relação ao preço do Mercado Diário foi maior em Portugal do que Espanha. Assim, a diferença 
ganha pelos geradores que tiveram de comprar energia, depois de vender em Mercado Diário, 
para realizar o serviço de reserva terciaria a descer foi maior em Portugal do que em 
Espanha, levando a que os geradores localizados em Portugal tenham sido mais 
recompensados por este serviço do que os geradores localizados em Espanha. Observando a 
Figura 5-17 verifica-se que, em termos relativos, em Portugal se utilizou mais a energia de 
reserva terciaria a descer e em Espanha a energia de reserva terciaria a subir. Este aspeto, 
associado ao facto destas energias serem contratadas em ambiente de mercado, explica as 
diferenças dos preços nos dois países.  
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Figura 5-17 - Energia de reserva terciaria mobilizada em Portugal e em Espanha no mês 
de janeiro de 2012 (Fonte: REE) 
Na Tabela 5.8 são apresentados os valores máximos e mínimos da energia de reserva 
terciaria utilizada no mês de janeiro em Portugal e em Espanha. 
 
Tabela 5.8 - Valores diários extremos da energia, em MWh, de reserva terciaria no mês de 
janeiro de 2012 (Fonte: REN e REE) 
Na Figura 5-18 estão representados os dados relativos à previsão de produção e à 
produção efetiva de energia eólica nos parques com telemedida, em Portugal, no dia 14 de 
janeiro. Na Figura 5-19 são apresentados os valores horários das energias de reserva 
secundária e terciaria utilizados nesse mesmo dia em Portugal.   
 
Máximo Dia Mínimo Dia
A subir 6130,2 14 de janeiro 0 20 de janeiro
A descer 15776 20 de janeiro 332,6 14 de janeiro
A subir 19262,9 27 de janeiro 939,9 22 de janeiro
A descer 14338,7 6 de janeiro 0 10 e 27 de janeiro
Portugal 
Espanha
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Figura 5-18 - Produção (a azul) e previsão (a cinzento) eólica em Portugal no dia 14 de 
Janeiro de 2012 (Fonte: REN) 
 
Figura 5-19 - Energias de reserva secundária e terciaria ao longo do dia 14 de janeiro de 
2012 em Portugal (Fonte: REN) 
Ao longo do dia 14 de janeiro a produção de energia eólica foi aumentando até atingir 
um máximo entre as 22 e as 23 horas. As previsões de produção eólica foram sempre 
inferiores à produção que realmente se verificou, sendo portanto necessário diminuir a 
produção instantânea, ou seja, utilizar as reservas a descer. No entanto, a partir da Figura 
5-19 verifica-se que houve uma utilização quase exclusiva de energias de reserva a subir. 
Assim, o erro na previsão de produção eólica não é o único problema que tem influência na 
utilização das energias de reserva, como já anteriormente foi referido. A Figura 5-20 
representa o diagrama de cargas português do dia 14 de janeiro.   
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Figura 5-20 – Diagrama de cargas Português do dia 14 de janeiro de 2012 (REN) 
Como se pode observar através da figura anterior, os valores da carga prevista 
também foram inferiores ao da carga real, o que neste caso exige que seja aumentada a 
produção de energia. Na verdade, neste caso estes dois erros compensam-se, já que para 
compensar o erro de previsão na carga foi necessário aumentar a produção e a produção 
eólica foi maior do que se havia previsto. Apesar disso, os erros na previsão do consumo 
foram mais elevados do que os erros na previsão da produção eólica e, por isso, foi necessário 
utilizar energia de reserva secundária e terciária a subir.   
Apesar dos erros nas previsões de produção eólica e de carga do dia 14 de janeiro 
justificarem a maior utilização das energias de reserva a subir, não são suficientes para 
justificar os valores destas energias neste dia. Por exemplo, às 17 horas, o erro na previsão 
de produção eólica foi de aproximadamente 200 MW. Por outro lado, à mesma hora o erro de 
previsão de carga foi cerca -500 MW, o que somado ao erro de previsão de produção eólica 
permite obter um valor de potência de 300 MW que tem de ser compensado com reserva a 
subir. No entanto, nesta hora foram utilizados 900 MWh de energia de reserva terciária a 
subir, tal como se indica na Figura 5-19, o que tem como consequência a existência de 600 
MWh de energia em excesso no sistema. Uma vez que não foi exportada mais, ou importada 
menos, energia para Espanha do que aquela que estava prevista em mercado, através das 
interligações com este país, e que não houve nenhuma indisponibilidade reportada no sistema 
elétrico português, não foi identificada qualquer razão imediata para esta diferença. 
Eventualmente, apenas um contacto com o Operador do Sistema português poderia permitir 
explicar esta situação.   
Na Figura 5-21 estão agora representados os dados relativos à previsão de produção e 
à produção efetiva de energia eólica do dia 20 de janeiro. Na Figura 5-22 estão expostos os 
diagramas de carga previsto e real do mesmo dia. Finalmente, na Figura 5-23, são 
apresentados os valores horários das energias de reserva secundária e terciaria utilizados no 
dia 20 de janeiro.   
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Figura 5-21 – Produção (a azul) e previsão (a cinzento) eólica em Portugal no dia 20 de 
janeiro de 2012 (Fonte: REN) 
 
Figura 5-22 - Diagrama de cargas Português do dia 20 de janeiro de 2012 (REN) 
 
Figura 5-23 - Energia de reserva secundária e terciaria ao longo do dia 20 de janeiro de 
2012 em Portugal (Fonte: REN) 
O dia 20 de janeiro teve características diferentes do dia 14 de janeiro. Tal como no 
dia 14, no dia 20 a previsão de produção eólica ficou aquém do valor real. No entanto, a 
carga prevista foi superior ao que se veio a verificar. Observando a Figura 5-23 verifica-se que 
as duas energias de reserva mais utilizadas foram a terciaria a descer e a secundária a subir. 
A energia de reserva terciaria a descer teve valores muito elevados, permitindo compensar os 
erros das previsões de carga e de produção eólica. Por exemplo, às 20 horas, o erro na 
previsão da carga atingiu 900 MW e o erro na previsão de produção eólica atingiu 150 MW, 
sendo portanto necessário 1050 MW de reserva a descer para compensar estes erros. 
Observando a Figura 5-23 verifica-se que, às 20 horas foram utilizados 200 MWh de energia de 
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reserva secundária a subir e 1250 MWh de energia de reserva terciária a descer, obtendo-se 
assim 1050 MWh de energia de reserva a descer. Este valor permite fazer uma compensação 
correta dos erros de previsão.  
5.3. Análise do mês de agosto 
No presente subcapítulo serão analisados os resultados obtidos no mês de agosto. A 
análise efetuada será organizada de forma semelhante à realizada para os resultados dos 
Mercados de Serviços de Sistema no mês de janeiro.  
5.3.1. Reserva secundária 
À semelhança do que foi observado no mês de janeiro, a capacidade das bandas 
contratadas em agosto foi maior em Espanha do que em Portugal (Figura 5-24). Nos dois 
países a banda contratada a subir foi também sempre maior do que a banda contratada a 
descer. 
 
Figura 5-24 - Bandas de reserva secundária contratadas em Portugal e em Espanha no mês 
de agosto de 2012 (Fonte: REN) 
Durante o mês de agosto, os preços de banda de reserva secundária foram em geral 
mais elevados em Portugal do que em Espanha, verificando-se apenas uma exceção no dia 20 
de agosto em que o preço foi 28,63 €/MW em Portugal e 29,16 €/MW em Espanha (Figura 
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5-25). O preço médio da banda de reserva secundária foi 55,13 €/MW em Portugal e 28,78 
€/MW em Espanha, uma diferença elevada entre os preços dos dois países.  
 
 
Figura 5-25 - Preços médios diários da banda de reserva secundária em Portugal e em 
Espanha no mês de agosto de 2012 (Fonte: REE e REN) 
Na Tabela 5.9 encontram-se os valores e dias em que os preços diários atingiram os 
valores mais elevados e mais baixos. 
 
Tabela 5.9 - Valores máximos e mínimos dos preços médios diários da banda de reserva 
secundária em Portugal e em Espanha em agosto de 2012 
O preço da banda de regulação secundária verificado no dia 31 de agosto foi o mais 
elevado do mês em Portugal e, embora não se encontre na tabela, foi também bastante alto 
em Espanha, atingindo 42,66 €/MW. Apesar disso, os valores das bandas contratadas não 
foram particularmente elevados em nenhum dos dois países, como se pode constatar a partir 
dos gráficos da Figura 5-24. O diagrama de cargas português do dia 31 de agosto e as bandas 
contratadas ao longo no mesmo dia, também em Portugal, estão representados na Figura 5-26 
e na Figura 5-27, respetivamente.  
 
Preço (€/MW) Dia Preço (€/MW) Dia 
Máximo 67,89 31 de agosto 47,25 15 de agosto
Mínimo 27,25 23 de agosto 21,39 17 de agosto
Portugal Espanha
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Figura 5-26 - Diagrama de cargas dia do 31 de agosto de 2012 (Fonte: REN) 
 
Figura 5-27 - Banda de reserva secundária e preço respetivo em Portugal no dia 31 de 
agosto de 2012 (Fonte: REN) 
Entre as 0 e as 9 horas do dia 31 de agosto o consumo de energia em Portugal foi 
relativamente baixo, uma parte importante da produção foi realizada pelas unidades em 
regime especial e as centrais hidroelétricas com capacidade de bombagem encontravam-se, 
maioritariamente, a bombear água. Os baixos valores de energia consumida durante o 
período referido, associados ao facto de durante estas horas existirem centrais hidroelétricas 
de fio de água e centrais térmicas a gás natural em regime de produção, levaram a que as 
bandas contratadas entre as 0 e as 9 horas fossem mais pequenas do que no resto do dia. No 
entanto, o seu preço foi mais elevado, como se verifica na Figura 5-27. Ao longo do dia 31 de 
agosto, as bandas de reserva secundária foram fornecidas por 5 centrais diferentes: a central 
térmica de ciclo combinado de Lares, que forneceu 135 MW de capacidade para cada hora do 
dia, e as centrais hídricas de Aguieira, Alqueva, Bemposta e Pocinho, que forneceram o resto. 
No gráfico da Figura 5-28 podem ser encontrados os valores, por horas, que cada tipo de 
central forneceu como banda de regulação secundária. 
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Figura 5-28 – Contribuição das tecnologias para a banda de reserva secundária do dia 31 
de agosto de 2012 em Portugal (Fonte: REN) 
O preço da banda de reserva secundária foi mais elevado quando a capacidade 
fornecida pelas centrais hídricas foi mais baixa, como é o caso das horas de vazio. Só por 
volta das 9 horas é que as centrais hidroelétricas diminuiram a potência de bombagem e 
começaram a turbinar água para a produção de energia, entrando também nos Mercado de 
Serviço de Sistema (Figura 5-26). Assim, durante a noite, estas centrais apenas pretenderam 
bombear água e, para não correrem o risco de não poderem comprar a energia com baixo 
preço, não participaram no Mercado de Serviços de Sistema ou impuseram preços de banda 
banda muito elevados. Por outro lado, a partir das 9 horas, altura em que já não compensava 
a este tipo de centrais comprar energia, colocaram a sua capacidade em mercado de reservas 
e o preço da banda secundária baixou.    
Na Tabela 5.10 são apresentados os valores do preço mais baixo e mais elevado que 
se praticaram nos mercados português e espanhol de banda de reserva secundária, e 
respetivas horas.  
 
Tabela 5.10 - Valores mínimos e máximos dos preços horários das bandas em Portugal e 
em Espanha em agosto de 2012 (Fonte: REE e REN) 
À semelhança do que se verificara no mês de janeiro, no mês de agosto o preço mais 
elevado registado da banda de reserva secundária foi obtido em Espanha, apesar do preço 
médio do mês de agosto ter sido mais alto em Portugal do que em Espanha. O preço mais 
baixo registado em toda a península foi também obtido em Espanha. Pode ainda acrescentar-
se que no dia 6 de agosto às 6 horas o preço foi também muito alto em Portugal. No entanto, 
à hora em que se registou o preço mínimo em Espanha, o preço rondou os 60 €/MW em 
Preço (€/MW) Dia Hora Preço (€/MW) Dia Hora
Máximo 69,95 26 de agosto 10 e 11 88,77 6 de agosto 6
Mínimo 15,01 21 de agosto 6,7,8,14 e 15 13,64 9 de agosto 17
Portugal Espanha
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Portugal, um valor próximo do máximo português. Seguidamente serão estudadas estas duas 
ocorrências do mês de agosto.  
Na Tabela 5.11 encontram-se os valores de bandas contratadas durante algumas horas 
do dia 6 de agosto, no período em que, em Espanha, o preço da banda secundária foi mais 
elevado. 
 
Tabela 5.11 - Preços e valores das bandas contratadas em Portugal e Espanha no dia 6 de 
agosto de 2012 (Fonte: REE e REN) 
Como se pode observar na tabela anterior, tanto em Espanha como em Portugal, 
entre as horas 5 e a 6 houve um grande aumento da necessidade de banda, o que contribuiu 
para um aumento do preço no mercado, já que foram aceites mais ofertas de venda. Nos 
diagramas de carga referentes ao dia 6 de agosto (Figura 5-29 e Figura 5-30) pode verificar-se 
que nestas horas houve um grande aumento de carga nos dois países. 
 
Figura 5-29 - Diagrama de cargas Espanhol referente ao dia 6 de agosto de 2012 (Fonte: 
REE) 
Banda (MW) Preço (€/MW) Banda (MW) Preço (€/MW) Banda (MW) Preço (€/MW)
Espanha 883 47,77 1.387 88,77 1.385 67,77
Portugal 182 67,98 241,8 67,98 257,3 67,95
75 6
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Figura 5-30 - Diagrama de cargas em Portugal referente ao dia 6 de agosto de 2012 
(Fonte: REN) 
Observando o diagrama de cargas espanhol da Figura 5-29 verifica-se que entre as 5 e 
as 6 horas ocorreu uma variação muito grande da produção a partir da tecnologia eólica, que 
diminuiu, e da tecnologia ciclo combinado, que aumentou. Estas alterações exigem bandas de 
reserva secundária elevadas, por questões de segurança de sistema, o que terá originado 
preços mais elevados. 
Na Tabela 5.12 são apresentados os preços e as bandas contratadas em Portugal e em 
Espanha às 17,18 e 19 horas do dia 9 de agosto, altura em que foi atingido o preço mínimo da 
banda de reserva secundária em Espanha. 
 
Tabela 5.12 - Preços e valores das bandas contratadas em Portugal e Espanha no dia 9 de 
agosto de 2012 (Fonte: REE e REN) 
Nos dois países, o dia 9 de agosto foi caracterizado por uma baixa produção de 
energia a partir de unidades eólicas (Figura 5-31 e Figura 5-32). 
Banda (MW) Preço (€/MW) Banda (MW) Preço (€/MW) Banda (MW) Preço (€/MW)
Espanha 1.089 15,45 1.092 13,64 1.091 15,45
Portugal 258 59,9 231 59,83 320,9 59,9
17 18 19
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Figura 5-31 – Diagrama de cargas Espanhol referente ao dia 9 de agosto (Fonte: REE) 
 
 
Figura 5-32 – Diagrama de cargas em Portugal referente ao dia 9 de agosto (Fonte: REN) 
Em Portugal, entre as 17 e as 19 horas, 231 MW da capacidade da banda secundária 
foram garantidos pelas centrais térmicas do Pego e Lares. Esta situação, associada ao elevado 
preço da água e a muitas centrais hídricas com bombagem se encontrarem a turbinar numa 
altura em que o preço da energia rondou os 50 €/MWh no Mercado Diário, permite explicar os 
preços elevados que ocorreram em Portugal. Para o lado Espanhol não foi possível obter os 
dados correspondentes, sendo apenas possível observar a curva de ofertas de banda de 
regulação secundária na Figura 5-33. 
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Figura 5-33 – Curva de ofertas de banda de regulação secundária em Espanha, no dia 9 de 
agosto às 18 horas (Fonte: REE) 
A reduzida produção a partir de tecnologias que necessitam bandas de reserva 
elevadas levou a que, em Espanha, a banda de reserva secundária fosse baixa, o que teve 
como consequência um preço baixo, como se observa na Figura 5-33. 
No mês de agosto, em Portugal, a energia de regulação secundária mobilizada a subir 
foi sempre superior à energia de regulação secundária mobilizada a descer (Figura 5-34). 
 
Figura 5-34 - Energia da reserva secundária utilizada em Portugal no mês de agosto 
(Fonte: REN) 
Na Tabela 5.13 são apresentados os valores máximos e mínimos da energia de reserva 
secundária utilizada no mês de agosto. 
 
Tabela 5.13 - Valores diários extremos da energia, em MWh, de reserva secundária 
utilizada em Portugal no mês de agosto (Fonte: REN) 
Máximo Dia Mínimo Dia
A subir 1706,87 2 de agosto 818,85 25 de agosto
A descer 603,06 30 de agosto 70,18 10 de agosto
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O dia 2 de agosto foi o dia do mês em que foi utilizada uma maior quantidade de 
energia de reserva secundária a subir em Portugal. A Figura 5-35 e a Figura 5-36 representam, 
respetivamente, o diagrama de produção de energia eólica nos parques portugueses com 
telemedida e o gráfico com a representação horária da energia de reserva secundária 
utilizada em Portugal durante o dia 2 de agosto. 
 
Figura 5-35 - Produção (a azul) e previsão (a cinzento) eólica em Portugal no dia 2 de 
agosto de 2012 (Fonte: REN) 
 
Figura 5-36 - Energia de reserva secundária utilizada ao longo do dia 2 de agosto de 2012 
em Portugal (Fonte: REN) 
De uma forma geral, verifica-se que a previsão em excesso da produção de energia 
eólica levou a uma maior utilização da energia de reserva secundária a subir. Às 7 e às 19 
horas este erro teve tendência a diminuir, o que levou também à diminuição da energia de 
reserva a subir. 
A Figura 5-37 e a Figura 5-38 representam, respetivamente, o diagrama de produção 
de energia eólica nos parques portugueses com telemedida e o gráfico com a representação 
horária da energia de reserva secundária utilizada em Portugal durante o dia 30 de agosto. 
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Figura 5-37 - Produção (a azul) e previsão (a cinzento) de energia eólica em Portugal no 
dia 30 de agosto de 2012 (Fonte: REN) 
 
Figura 5-38 - Energia de reserva secundária utilizada ao longo do dia 30 de agosto de 
2012 em Portugal (Fonte: REN) 
Comparando as figuras anteriores, verifica-se que quando a previsão de produção de 
energia eólica é superior à produção real a energia de reserva a subir tende a aumentar e a 
energia de reserva a descer a diminuir. Por outro lado, quando a previsão foi inferior ao valor 
real, como entre as 13 e as 17 horas, a energia de reserva secundária a descer aumentou e a 
energia de reserva a subir diminuiu. 
O dia 25 de agosto foi o dia em que o valor da energia de reserva secundária a subir 
foi mínimo. Este dia foi um dia com bastante instabilidade ao nível da produção eólica (Figura 
4-39), o que contribuiu para que tenha havido uma grande variação das energias secundárias 
mobilizadas (Figura 4-40). 
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Figura 5-39 - Produção (a azul) e previsão (a cinzento) de energia eólica em Portugal no 
dia 25 de agosto de 2012 (Fonte: REN) 
 
Figura 5-40 - Energia de reserva secundária utilizada ao longo do dia 25 de agosto de 
2012 em Portugal (Fonte: REN) 
Apesar da variação mencionada, é possível verificar a tendência observada nos dias 
anteriores. Por exemplo, entre as 8 e as 12 horas e entre as 18 e as 21 horas, os valores da 
previsão eólica foram superiores aos valores de produção verificados pelo que, nesta altura 
do dia, os valores da energia de reserva secundária a subir foram elevados. Durante o dia 25 
de agosto o módulo do erro médio de previsão eólica foi baixo, o que justifica os baixos 
valores de energia de reserva secundária utilizados.  
Finalmente, a Figura 5-40 e a Figura 5-41 representam os gráficos da evolução e 
previsão da produção eólica e as energias de reserva secundária mobilizadas no dia 10 de 
janeiro, dia em que foi atingido o mínimo de energia de reserva secundária a descer. 
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Figura 5-41 - Produção (a azul) e previsão (a cinzento) eólica em Portugal no dia 10 de 
agosto de 2012 (Fonte: REN) 
 
Figura 5-42 - Energia de reserva secundária utilizada ao longo do dia 10 de agosto de 
2012 em Portugal (Fonte: REN) 
O dia 10 de agosto foi caracterizado por uma maior estabilidade da produção eólica 
ao longo do dia e por, de uma forma geral, a previsão de produção eólica ter tido valores 
inferiores aos valores da produção real. Esta situação levaria à utilização de reserva a descer. 
No entanto, a Figura 5-42 indica que a reserva a subir foi utilizada de forma mais intensa, 
pelo que deverão neste período ter ocorrido diferenças entre a carga prevista e a real que 
explicam este comportamento. 
Em Espanha, ao contrário do aconteceu em Portugal, a energia de reserva secundária 
a descer foi a mais utilizada (Figura 5-43). 
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Figura 5-43 - Energia da Reserva secundária utilizada em Espanha no mês de agosto de 
2012 (Fonte: REE) 
Os valores máximos e mínimos de energia de reserva secundária mobilizada no mês 
de agosto em Espanha encontram-se registados na Tabela 5.14. À semelhança do sucedido em 
relação ao mês de janeiro, não é possível analisar com detalhe os dias referidos na Tabela 
5.14 uma vez que os dados referentes às previsões produção eólica em Espanha não são 
públicos. Apesar disso, pode admitir-se que, se a gestão da reserva secundária for semelhante 
em Portugal e Espanha, as previsões de produção de energia eólica espanholas tenderam a 
ser inferiores à produção real, ao contrário do que acontece em Portugal.  
 
 
Tabela 5.14 - Valores diários extremos da energia, em MWh, de reserva secundária em 
Espanha no mês de agosto (Fonte: REE) 
5.3.2. Reserva terciaria 
Do lado espanhol houve vários dias em que não foi atribuído um preço à energia de 
reserva a descer (Figura 5-44), significando que não foi necessário diminuir a produção dos 
geradores que tinham apresentado propostas nos mercados de reserva secundária e terciária. 
Uma boa gestão entre as reservas secundária e terciária permite explicar que esta energia 
não tenha sido utilizada nesses dias. 
Máximo Dia Mínimo Dia
A subir 5274,4 1 de agosto 1070,1 12 de agosto
A descer 8228,7 22 de agosto 1923,8 26 de agosto
137 
 
 
Figura 5-44 – Preços médios diários do Mercado Diário e da reserva terciaria a subir e a 
descer no mês de agosto de 2012 (Fonte: REN e OMEL) 
Em Espanha, nos dias 12 e 24 do mês de agosto, o preço diário da energia a subir foi 
inferior ao preço do Mercado Diário. Nestes dias houve algumas horas, entre as horas em que 
a reserva terciaria a subir foi utilizada, que o preço da energia no Mercado Diário foi superior 
ao preço no mercado de reserva terciaria a subir (Tabela 5.15). 
 
 
Tabela 5.15 – Preços da reserva secundária a subir, Mercado Diário e Mercado Intradiário 
em Espanha em parte dos dias 12 e 24 de agosto (Fonte: REE) 
No dia 12 de agosto, às 4 e às 10 horas, e no dia 24 de agosto, às 2 e às 6 horas, 
apesar do preço da reserva terciária a subir ter sido inferior ao preço do Mercado Diário, foi 
superior ao preço do Mercado Intradiário, possibilitando a existência de lucro para as centrais 
que realizaram este serviço. No entanto, nas restantes horas apresentadas na Tabela 5.15, o 
preço da reserva terciária a subir foi o mais baixo dos três.  
Hora 3 4 10 16 2 6 8 22
Preço reserva terciária a subir 36,87 40,87 41,30 40,10 45,92 41,98 40,62 55,89
Preço Mercado Diário 44,23 43,46 41,95 45,13 47,75 42,40 49,32 56,01
Preço Mercado Intradiário 39,87 39,97 37,76 42,26 43,31 32,4 49,32 60,92
Dia 12 Dia 24
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No mês de agosto a energia de reserva terciária a subir foi transacionada ao preço 
médio de 56,66 €/MWh em Espanha e a 72,90 /MWh em Portugal. Por outro lado, a energia 
de reserva terciária a descer foi transacionada ao preço médio de 30,76 €/MWh do lado 
espanhol e a 35,35 €/MWh do lado português. Assim, apesar do preço médio da energia 
transacionada no Mercado Diário ter sido o mesmo nos dois países, os preços médios das 
energias de reserva terciária foram mais elevados em Portugal, particularmente o preço da 
energia de reserva a subir (Figura 5-45). 
 
Figura 5-45 - Preços da energia da reserva terciária em Portugal e Espanha em agosto 
(Fonte: REE e REN) 
Observando os gráficos da Figura 5-46 verifica-se que, em termos relativos, em 
Portugal se utilizou mais a energia de reserva terciaria a descer e em Espanha mais energia 
de reserva terciaria a subir. Desta forma, nem os geradores localizados em Portugal nem os 
geradores localizados em Espanha obtiveram tantos lucros como poderiam ter obtido caso a 
situação fosse contrária, ou seja, com preços mais elevados em Espanha do que em Portugal.  
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Figura 5-46 - Energia de reserva terciaria mobilizada em Portugal e Espanha no mês de 
agosto de 2012 (Fonte: REN) 
Na Tabela 5.15 são apresentados os valores máximos e mínimos da energia de reserva 
terciaria utilizada no mês de agosto em Portugal e em Espanha. 
 
Tabela 5.16 - Valores diários extremos da energia, em MWh, de reserva terciaria no mês 
de agosto de 2012 (Fonte: REE e REN) 
Na Figura 5-47 estão representados os dados relativos à previsão de produção e à 
produção efetiva de energia eólica nos parques com telemedida, em Portugal, no dia 9 de 
agosto. A Figura 5-48 representa graficamente o diagrama de cargas do mesmo dia. Na Figura 
5-49 são apresentados os valores horários das energias de reserva secundária e terciaria 
utilizados.  
Máximo Dia Mínimo Dia
A subir 3365,57 9 de agosto 0 29 de agosto
A descer 12156,4 29 de agosto 9,1 9 de agosto
A subir 21 874,6 10 de agosto 2521,4 30 de janeiro
A descer 15 381,3 30 de agosto 0 2,9,10,11,20, 21 de agosto
Portugal 
Espanha
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Figura 5-47 - Produção (a azul) e previsão (a cinzento) de energia eólica em Portugal no 
dia 9 de agosto de 2012 (Fonte: REN) 
 
Figura 5-48 - Diagrama de cargas Português do dia 9 de agosto de 2012 (REN) 
 
Figura 5-49 - Energia de reserva secundária e terciaria utilizada ao longo do dia 9 de 
agosto de 2012 em Portugal (Fonte: REN) 
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No dia 9 de agosto as previsões da carga foram em geral inferiores aos valores reais 
obtidos, sendo necessário utilizar energia de reserva a subir. As previsões de produção eólica 
foram no início do dia superiores aos valores reais, sendo portanto necessário aumentar a 
produção. Entre as 9 e as 12 e a partir das 21 horas foram inferiores aos valores reais, sendo 
portanto necessário diminuir a produção. Desta forma, as energias secundária e terciaria a 
subir foram as mais utilizadas. 
Entre a 1 e as 9 horas e as 12 e as 21 horas, quando o somatório dos erros foi mais 
elevado, foi quando foi mobilizada mais energia de reserva secundária e terciária a subir. 
Note-se que no final do dia o sinal dos erros trocou levando a um aumento das energias de 
reserva a descer e uma diminuição das energias de reserva a subir, chegando a reserva 
secundária a subir a atingir zero MWh. 
No dia 29 de agosto a previsão da produção eólica ficou abaixo da produção 
verificada entre as 2 e as 16 horas, bem como no final do dia (Figura 5-50) e a previsão da 
carga ficou, em geral, acima da carga verificada (Figura 5-51). Desta forma, foi utilizada mais 
energia de reserva terciaria a descer para equilibrar o sistema. No entanto, foi também 
utilizada energia de reserva secundária a subir, mais rápida, para um melhor ajustamento da 
produção e do consumo no sistema elétrico (Figura 5-52). 
 
Figura 5-50 - Produção (a azul) e previsão (a cinzento) eólica em Portugal no dia 29 de 
agosto de 2012 (Fonte: REN) 
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Figura 5-51 - Diagrama de cargas Português do dia 29 de agosto de 2012 (REN) 
 
Figura 5-52 - Energia de reserva secundária e terciaria utilizada ao longo do dia 29 de 
agosto de 2012 em Portugal (Fonte: REN) 
 
5.4. Análise do ano de 2012 
Neste último subcapítulo será analisada a evolução dos valores referentes às reservas 
secundária e terciaria em Portugal e em Espanha no ano de 2012. 
5.4.1. Reserva secundária 
À semelhança dos resultados obtidos nas análises dos meses de janeiro e de agosto, 
verifica-se que ao longo do ano de 2012 os valores das bandas de reserva secundária 
contratadas foram sempre mais elevados em Espanha do que em Portugal, como se pode 
observar na Figura 5-53. Note-se que nesta figura, para cada mês, os valores indicados 
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resultam da soma da potência contratada a subir e a descer ao longo de todas as horas desse 
mês. 
 
Figura 5-53 - Bandas de reserva secundária contratadas no ano de 2012 (Fonte: REN) 
Os preços médios mensais, calculados através dos preços médios diários, da banda de 
reserva secundária foram mais elevados em Portugal do que em Espanha (Figura 5-54). Da 
mesma forma, o preço médio anual da banda de reserva secundária foi 28,14 €/MW do lado 
espanhol e 48,10 €/MW do lado português. Em Portugal, os preços foram mais elevados nos 
meses finais do ano, tendo-se atingido o valor mais elevado em setembro de 2012. Em 
janeiro, apesar dos valores de banda contratada terem sido os mais elevados do ano, os 
preços foram os mais baixos. 
 
Figura 5-54 - Preços médios mensais da banda de reserva secundária em Portugal e em 
Espanha no ano de 2012 (Fonte: REN e REE) 
Na Figura 5-55 estão representados graficamente os valores de potência que cada 
uma das tecnologias fornecem para a banda de reserva secundária em Portugal. Estão apenas 
representados os primeiros 11 meses do ano uma vez que, na altura da elaboração deste 
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trabalho, ainda não se encontravam disponíveis os dados referentes ao mês de dezembro. 
Infelizmente, o Operador de Sistema espanhol não publicou os dados referentes a Espanha, 
pelo que não foi possível fazer uma comparação dos preços nos dois países.  
 
Figura 5-55 – Potência por tecnologia das bandas de reserva secundária a subir e a descer 
dos primeiros 11 meses do ano de 2012 (Fonte: REN) 
Um aspeto que é interessante verificar é a semelhança das formas das curvas 
referentes às tecnologias térmicas de ciclo combinado e hídrica da Figura 5-55 e Figura 4-43, 
no gráfico referente a Portugal, em que é a apresentada a importância relativa de cada 
tecnologia para a energia transacionada no Mercado Diário. Esta semelhança coloca em 
evidência a ligação existente entre os resultados do Mercado Diário e os Mercados de Serviços 
de Sistema. 
Analisando a Figura 5-54 e a Figura 5-55 verifica-se que nos primeiros meses do ano as 
centrais térmicas, em particular as centrais de ciclo combinado, forneceram a maior parte da 
potência da banda de regulação secundária e que, apesar disso, os preços pagos por estas 
bandas foram os mais baixos do ano de 2012.  
Em Portugal os valores da energia de reserva secundária a subir foram bastante 
superiores aos da energia de reserva secundária a descer. Por outro lado, em Espanha os 
resultados foram mais variados, havendo meses em que a quantidade utilizada de energia de 
reserva secundária a subir foi superior à quantidade de energia de reserva secundária a 
descer e meses em que se verificou a situação contrária (Figura 5-56). 
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Figura 5-56 - Energia da reserva secundária mobilizada em Portugal e em Espanha no ano 
de 2012 (Fonte: REN) 
Os resultados observados nos dois países refletem as diferenças entre as estratégias 
na contratação de bandas de reserva secundária. Enquanto em Portugal a banda a subir tem o 
dobro da potência da banda a descer, refletindo-se numa maior utilização da energia a subir, 
em Espanha os valores de potência próximos destas permitem resultados como os observados 
na Figura 5-56. 
Na Figura 5-57 estão representados graficamente os valores de energia que cada uma 
das tecnologias forneceu para a energia de reserva secundária mobilizada em Portugal ao 
longo de 2012. 
 
Figura 5-57 – Energia por tecnologia das energias de reserva secundária a subir e a descer 
dos primeiros 11 meses do ano de 2012 em Portugal (Fonte: REN) 
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Os perfis de energia fornecidos, especialmente pelas centrais térmicas a ciclo 
combinado, foram muito semelhantes aos de banda secundária, como seria espectável. Além 
disso, na Figura 5-57 verifica-se que, no caso da reserva secundária, as tecnologias que 
mobilizam mais energia de reserva a subir, mobilizam também uma maior quantidade de 
energia de reserva a descer. 
5.4.2. Reserva terciaria 
Ao contrário de algumas situações que foram identificadas quando foram realizadas 
as análises mensais, em nenhum dos dois países houve meses em que o preço médio mensal 
da energia transacionada no Mercado Diário foi superior ao preço médio da energia de reserva 
terciaria a subir ou inferior ao preço médio da energia de reserva terciaria a descer (Figura 
5-58). Assim, as situações identificadas anteriormente foram apenas pontuais, não sendo 
norma que o preço das energias de reserva dependa, por exemplo, do preço da energia no 
Mercado Intradiário. 
 
Figura 5-58 - Preços médios mensais do Mercado Diário e da reserva terciaria a subir e a 
descer no ano de 2012 (Fonte: REN e OMEL) 
Em Espanha, no ano de 2012, os preços médios anuais das energias de reserva 
terciária a subir e a descer foram, respetivamente, 59,55 €/MWh e 22,60 €/MWh. Do lado 
português foram obtidos 67,22€/MWh e 28,31 €/MWh. Assim, em 2012 os preços das energias 
de reserva terciária foram mais elevados em Portugal do que em Espanha. Apenas nos meses 
de janeiro e abril se verificaram exceções, tendo o preço médio da reserva a subir sido 
superior do lado espanhol (Figura 5-59).  
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Figura 5-59 - Preços das energias de reserva terciária em Portugal e Espanha ano de 2012 
(Fonte: REE e REN) 
Ao contrário do que aconteceu em relação à energia de reserva secundária, em 
Portugal a energia de reserva terciária a descer foi a mais utilizada (Figura 5-60). Do lado 
Espanhol esta relação não é verificada, existindo meses em que foi dominante o mesmo tipo 
de energia nas reservas secundária e terciaria, como por exemplo os meses de novembro e 
dezembro, e meses em que isto não aconteceu, como por exemplo o mês de janeiro. 
 
Figura 5-60 - Energia de reserva terciaria mobilizada no ano de 2012 (Fonte: REN) 
Mais uma vez, verifica-se uma diferença na utilização das energias de reserva 
terciária em Portugal e em Espanha, parecendo obter-se melhores resultados do lado 
espanhol.  
Nos gráficos da Figura 5-61 estão representadas as quantidades de energia de reserva 
terciária a subir, em valores absolutos e relativos, que cada tipo de tecnologia produziu nos 
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primeiros 11 meses do ano de 2012, e o preço da reserva terciária a subir no mesmo período 
em Portugal.  
 
 
 
Figura 5-61- Energia por tecnologia das energias de reserva terciaria a subir nos primeiros 
11 meses do ano de 2012 em Portugal (Fonte: REN) 
Em Portugal, o preço da energia de reserva a subir teve tendência para ser mais 
elevado quando a quantidade de energia produzida a partir de unidades térmicas foi maior. 
Sempre que houve uma descida na quantidade de energia produzida a partir de unidades 
térmicas (em valor absoluto), ocorreu também uma descida no preço médio da energia de 
reserva a subir. Quando se observa o gráfico referente aos valores relativos da Figura 5-61 
verifica-se que, de facto, o preço foi tendencialmente mais elevado nos meses em que as 
tecnologias térmicas tiveram valores mais altos, e mais baixo no caso contrário. Em 
particular, a variação do preço acompanha muitas vezes a variação da quantidade de energia 
produzida através da tecnologia ciclo combinado, o que pode dever-se à maior utilização 
desta tecnologia em relação às térmicas convencionais.  
Não existe uma relação muito explícita entre o preço da energia de reserva terciária 
a descer e as tecnologias que mobilizam uma maior quantidade deste tipo de energia (Figura 
5-62). 
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Figura 5-62 - Energia por tecnologia das energias de reserva terciaria a descer nos 
primeiros 11 meses do ano de 2012 em Portugal (Fonte: REN) 
No entanto, quando se compara a diferença entre os preços obtidos para a energia 
transacionada no Mercado Diário e os preços da energia de reserva terciaria a descer, ou 
seja, a remuneração que as centrais recebem quando realizam este serviço (Figura 5-63), 
com as tecnologias (Figura 5-62) pode-se concluir que esta diferença tendeu a ser mais 
elevada nos meses em que a quantidade de energia hídrica foi maior e mais baixa na situação 
contrária. 
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Figura 5-63 – Diferença entre o preço da energia em Mercado Diário e o preço da energia 
de reserva terciária a descer em Portugal de janeiro a novembro de 2012 
Ainda em relação à Figura 5-61 e à Figura 5-62, verifica-se que, dentro das 
tecnologias térmicas, as unidades de ciclo combinado são mais utilizadas no que se refere à 
reserva terciaria a subir e as restantes unidades térmicas convencionais na reserva a descer. 
 
 
  
 
Capítulo 6 
6 Conclusões 
 
O ano de 2012 foi marcado por uma grave crise económica e financeira que levou à 
diminuição do consumo de energia elétrica em Portugal e em Espanha. Apesar disso, a 
quantidade de energia transacionada no MIBEL não acompanhou esta tendência, tendo sido 
transacionados 227.899 GWh em Mercado Diário, o valor mais elevado dos últimos dois anos e 
que correspondeu a 75,7% do consumo total de energia elétrica na Península Ibérica. Este 
aumento deveu-se aos esforços feitos do lado português no sentido de concluir o processo de 
liberalização do mercado de eletricidade no país. Em particular, no ano de 2012 
concretizaram-se a separação das atividades de compra e venda de energia elétrica do 
Comercializador de Último Recurso e o início do processo de extinção das tarifas reguladas. 
Desta forma, nesse ano, em Portugal, houve um aumento da quantidade de energia elétrica 
transacionada no Mercado Diário de aproximadamente 47% em relação ao ano de 2011. 
O preço da energia transacionada em Mercado Diário nunca foi mais elevado em 
Espanha do que em Portugal, tendo sido atingidos valores médios anuais de 47,26 €/MWh no 
primeiro país e 48,10 €/MWh no segundo. Tal ficou a dever-se a apenas se ter utilizado o 
mecanismo de separação de mercados em alturas em que Portugal atuava como importador 
de energia. De facto, as diferenças entre os preços médios mensais foram mais elevadas nos 
meses em este mecanismo foi mais vezes utilizado, como os meses de inverno, e mais 
pequenas em meses em que não houve tantas vezes necessidade de separar os mercados, 
caso dos meses de verão. Uma das principais razões que levou a estes resultados foi a 
capacidade de importação portuguesa ser muitas vezes limitada pelos Operadores de Sistema. 
Como foi verificado, no ano de 2012 esta capacidade foi mais baixa nos dias em que a 
produção em regime especial foi mais elevada, devido a questões de segurança de sistema. 
Em particular, na análise feitas aos resultados dos meses de inverno e de verão verificou-se 
que só houve diferença entre os preços nos dois países quando a capacidade de importação 
portuguesa teve valores inferiores aos da capacidade física das próprias linhas de 
interligação. Estes resultados indiciam que deve ser bem estudada e ponderada a construção 
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de novas linhas de interligação para o cumprir o objetivo do MIBEL de ter uma capacidade de 
interligação disponível entre os dois países de 3000 MW nos dois sentidos. Outra razão que 
contribuiu para que em Portugal os preços da energia transacionada em Mercado Diário nunca 
tenham sido inferiores aos preços em Espanha é a de Portugal ser, geralmente, um 
importador de energia de Espanha, como refletem os resultados do ano de 2012. Neste ano 
Portugal importou mais 10.132 GWh de energia elétrica do que exportou. Além disso, houve 
um aumento da energia transacionada em Mercado Diário em Portugal e uma diminuição, 
embora não muito acentuada, em Espanha, o que reforçou o papel português de importador 
de energia.  
O ano de 2012 foi um ano muito seco na Península Ibérica. Em Portugal, a energia 
transacionada em Mercado Diário produzida a partir de tecnologias hídricas desceu 5.495 
GWh em relação ao ano de 2011, passando a representar apenas 13% do total, muito abaixo 
dos 36% verificados em 2011. Em Espanha, como a importância relativa desta tecnologia é 
menor, os efeitos da seca não foram sentidos da mesma forma que em Portugal, embora 
também se tenha registado uma diminuição considerável da produção de energia elétrica a 
partir desta tecnologia.  
A separação das atividades do Comercializador de Último Recurso, CUR, em Portugal 
levou a que, em 2012, a energia produzida em regime especial tenha sido transacionada em 
Mercado Diário por intermédio do CUR, ao contrário do que se passou em anos anteriores 
neste país. Como foi verificado nos exemplos das análises ao mês de inverno e ao mês de 
verão, a quantidade de energia que este grupo de tecnologias produz em cada momento tem 
uma dependência muito grande da quantidade de energia produzida a partir da tecnologia 
eólica. Assim, em geral, o regime especial tem custos de produção marginais baixos o que é 
vantajoso num mercado do tipo pool marginalista, como o Mercado Diário. Desta forma, a 
energia produzida em regime especial representou 45% da energia transacionada em Mercado 
Diário do lado português e 41% do lado espanhol. 
Das tecnologias térmicas existentes nos parques electroprodutores português e 
espanhol, as tecnologias térmica a carvão, nos dois países, e nuclear, apenas do lado 
espanhol, foram as que mantiveram a sua importância relativa na quantidade de energia 
transacionada em Mercado Diário ao nível dos valores observados em 2011, valores 
relativamente altos. Por outro lado, e particularmente em Portugal, a tecnologia térmica de 
ciclo combinado, que tem custos marginais de produção mais elevados que as referidas 
anteriormente, viu a sua produção descer bastante em 2012, passando a representar apenas 
11% da energia transacionada em Mercado Diário do lado português e 9% do lado espanhol. 
Esta descida acentuada do lado português aconteceu num ano em que, como foi referido, por 
um lado a energia comercializada em Mercado Diário subiu e por outro a produção de energia 
a partir de tecnologias hídricas foi bastante inferior aos valores normais. 
No ano de 2012 verificou-se que, em geral, os aumentos de energia produzida em 
regime especial e nuclear levaram à diminuição do preço da energia transacionada em 
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Mercado Diário. Por outro lado, os aumentos de energia produzida por tecnologias térmicas 
(exceto nuclear) levaram a aumentos do preço. Em particular, a tecnologia térmica a ciclo 
combinado apenas produziu energia nos períodos em que o preço do Mercado Diário foi mais 
elevado. A influência das tecnologias hídricas no preço foi diferente nas diversas alturas do 
ano. A partir do mês de outubro, altura em que a quantidade de energia produzida a partir 
desta tecnologia aumentou significativamente, o preço do Mercado Diário desceu. Até ao mês 
de outubro, o ano foi muito seco o que levou a que o valor comercial da água fosse muito 
elevado. No mês de janeiro, mês em que o preço médio da energia transacionada em 
Mercado Diário foi mais elevado em Portugal, verificou-se que, embora tenha havido horas 
em que o preço da energia era elevado e havia centrais a comprar energia para bombear 
água, o aumento da produção teve alguma influência na descida dos preços. No mês de 
agosto, por outro lado, o aumento da produção de energia a partir de centrais hídricas levou 
ao aumento do preço de mercado.  
  Os valores médios horários de banda secundária a subir e a descer no ano de 2012 
foram, respetivamente, 185,4 MW e 92,7 MW em Portugal e 710,8 MW e 523,8 em Espanha. A 
relação entre estes valores reflete a diferença na forma de contratação de bandas nos dois 
países. Verificou-se, através dos resultados obtidos, que os valores das bandas contratadas 
dependem essencialmente dos valores de carga do sistema, como aliás é definido na equação 
(2.10). No entanto, verificou-se também que, particularmente no caso português, que foi 
estudado de uma forma mais aprofundada com a análise da mobilização das reservas nalguns 
dias particulares, muitas vezes estes valores são insuficientes face às necessidades de energia 
de reserva secundária para equilibrar o sistema, sendo necessário recorrer à reserva 
terciária. Além disso, estas necessidades dependem fortemente não só dos valores e dos erros 
de previsão na carga mas também das previsões e da quantidade de energia produzida a 
partir de tecnologia eólica. Em Portugal, ao contrário do que aconteceu em Espanha, a 
quantidade de energia de reserva secundária mobilizada a subir foi superior à de energia de 
reserva secundária a descer, e a quantidade de energia de reserva terciária a subir foi 
inferior à de energia de reserva terciária a descer. 
 Assim, poderá também ser alvo de estudo a definição e contratação de reservas em 
Portugal, país que, entre outros aspetos, apresenta uma produção a partir da tecnologia 
eólica que é muito elevado, não sendo controlável e de fácil previsão. Além disso, pode 
também ser alvo de estudo a influência que novas variáveis que deverão ser introduzidas nos 
sistemas elétricos, como o caso das redes inteligentes e os veículos elétricos, terão sobre os 
serviços de sistema. Por exemplo, as redes inteligentes, como serão mais facilmente 
controladas que as existentes hoje em dia, poderão minimizar os erros ao nível da previsão 
carga, o que se poderá refletir ao nível da mobilização das energias de reserva. Os veículos 
elétricos, por outro lado, poderão dificultar esta previsão, uma vez que atualmente 
representam uma carga muito pequena mas que, com o tempo e o desenvolvimento 
tecnológico poderá atingir valores elevados. No entanto, estes mesmos veículos elétricos, 
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dependendo das tecnologias das baterias e dos contratos realizados entre os vários 
intervenientes, poderão também ser aproveitados para fornecer alguns serviços de sistema. 
Será igualmente interessante estudar o impacto destas variáveis nos resultados do Mercado 
Diário. 
As bandas de reserva secundária contratadas no ano de 2012 foram fornecidas 
essencialmente por duas tecnologias, a hídrica com bombagem e a térmica de ciclo 
combinado. As bandas contratadas e a energia de reserva secundária fornecida por esta 
última tecnologia foram maiores nos meses em que a quantidade de energia transacionada 
em Mercado Diário por ela produzida foi maior. No caso da reserva terciária a subir estas duas 
tecnologias foram também as mais utilizadas, mas no caso da reserva terciária a descer, em 
que os valores energia mobilizada são mais elevados do que a subir, foram as tecnologias 
hídrica com bombagem e térmica convencional que mais energia mobilizaram. Os preços das 
energias de reserva terciaria a subir foram mais elevados nos meses em que a produção por 
tecnologias térmicas foi maior. No entanto, verificou-se que a diferença entre os preços do 
Mercado Diário e da energia de reserva terciaria a descer foi mais elevada, ou seja, a 
remuneração obtida pelos geradores envolvidos foi maior, nos meses em que a mobilização de 
energia de reserva terciaria a descer realizada por hídricas com bombagem foi maior do que a 
de outras tecnologias. Este comportamento poderá dever-se ao facto de as centrais térmicas 
terem mais interesse em não utilizar o seu combustível e em baixar a sua produção, já que o 
seu custo de produção está normalmente associado a uma função quadrática. Assim, não 
fazem propostas tão arriscadas, garantindo que são despachadas neste mercado. Para as 
centrais hídricas com bombagem este interesse não é tão grande porque, atendendo ao valor 
comercial da água, têm custos de produção mais reduzidos. Assim poderão estar dispostas a 
fazer propostas com preços mais baixos, procurando apenas maximizar o lucro associado ao 
fornecimento de reserva terciária a descer. 
Finalmente, considerando o que foi descrito em relação aos resultados do Mercado 
Diário e dos serviços de sistema, poderá ser do maior interesse fazer uma análise da 
viabilidade das centrais térmicas em Portugal, em particular das térmicas de ciclo combinado 
que foram as que mais diminuíram a sua produção no último ano. Na elaboração deste estudo 
poderiam também ser feitas análises a cenários de produção diferentes, como por exemplo 
um cenário em que a produção em regime especial e a carga tivessem um comportamento 
semelhante ao observado no ano de 2012, mas a produção a partir de tecnologia hídrica 
estivesse em valores normais dentro do quadro português.
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